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1. ΠΕΡΙΛΗΨΗ
Από τα πρώτα βήματα της οικονομικής επιστήμης, στόχος της ήταν η 
εξήγηση των βασικών οικονομικών φαινομένων, γεγονός που επιτυγχάνεται με 
την χρήση υποδειγμάτων (μακροοικονομικών και μικροοικονομικών). Βέβαια, 
τόσο η ασφαλής εκτίμηση των μακροοικονομικών υποδειγμάτων, όσο και η 
εξαγωγή κρίσιμων συμπερασμάτων, γίνεται με τη βοήθεια της οικονομετρίας, 
η οποία έχει εξελιχθεί ραγδαία τα τελευταία χρόνια. Η εργασία αυτή 
ασχολείται με την εκτίμηση του υποδείγματος IS-LM. Το υπόδειγμα αυτό 
δείχνει το συνδυασμό επιτοκίου και εισοδήματος, για τον οποίο, η αγορά 
προϊόντος και η αγορά χρήματος ισορροπούν ταυτόχρονα. Ακόμη, χρησιμεύει 
στην ανάλυση των επιπτώσεων της δημοσιονομικής και νομισματικής 
πολιτικής πάνω στην οικονομία. Βέβαια, από τη δεκαετία του ’60 και μετά, 
που οι οικονομικές συνθήκες διεθνώς μεταβάλλονται, αρχίζει να ασκείται 
έντονη κριτική στο υπόδειγμα, που εστιάζεται, κυρίως, στην έλλειψη 
θεμελιακών θεωριών της μικροοικονομίας, στην έλλειψη των προσδοκιών και 
την παραβίαση της κλασικής διχοτομίας, μεταξύ των νομισματικών και 
πραγματικών παραγόντων της οικονομίας. Η αμφισβήτηση αυτή οδήγησε σε 
μετατροπή του κλασικού υποδείγματος IS-LM με την προσθήκη νέων 
προσδιοριστικών παραγόντων. Έτσι, πλέον, στο τροποποιημένο υπόδειγμα 
μπορεί να περιλαμβάνονται το γενικό επίπεδο των τιμών, ο πληθωρισμός και οι 
προσδοκίες, με τρόπο που δεν παρουσιάζει το κλασικό υπόδειγμα. Ωστώσο, το 
υπόδειγμα εξακολουθεί να χρησιμοποιείται από μερίδα επιστημόνων, για την 
εκτίμηση των διακυμάνσεων της συναθροιστικής ζήτησης. Στην παρούσα 
εργασία, εξετάζουμε μια τροποποιημένη μορφή του υποδείγματος, στην οποία 
περιλαμβάνονται ο πληθωρισμός, η ανεργία, το γενικό επίπεδο τιμών και το 
γενικό επίπεδο μισθών, ως προσδιοριστικοί παράγοντες του υποδείγματος. 
Μετά τους απαραίτητους διαγνωστικούς ελέγχους (αυτοσυσχέτισης, 
ετεροσκεδαστικότητας, στασιμότητας, κανονικότητας, σφάλματος 
εξειδίκευσης και ARCH ), που πραγματοποιήσαμε, συμπεράναμε ότι το 
μοντέλο μας δίνει ικανοποιητικά αποτελέσματα που μπορεί να χρησιμεύσουν 
για την εξαγωγή συμπερασμάτων. Όπως προκύπτει από την ανάλυση, στην 
περίπτωση της ελληνικής οικονομίας, το υπόδειγμα της IS-LM πρέπει να 
περιλάβει και άλλους παράγοντες, ώστε να μπορεί να την περιγράφει επαρκώς 
και να καταλήγει στην εξαγωγή ασφαλών συμπερασμάτων σχετικά με την 
πολιτική που θα πρέπει να ακολουθηθεί.
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2. SUMMARY
From the first steps of economic science, her objective was the 
explanation of basic economic phenomena; this is achieved with the use of 
models (macroeconomic and micro-economic). Of course, the sure estimate of 
macroeconomic models and the export of critical conclusions, becomes with 
the help of econometrics, which has developed rapidly the last years. This 
project deals with the estimate of model IS-LM. This model presents the 
combination of interest-rate and income, for which, the market of product and 
the market of money they balance simultaneously. It is, still, useful in the 
analysis of repercussions budgetary and monetary political in the economy. Of 
course, from the decade of ‘60 and afterwards, that economic conditions are 
internationally altered, the model begins to be the target of intense criticism, 
that is focused, mainly, in the lack of fundamental theories of micro-economy, 
in the lack of expectations and the violation of classic dichotomy, between the 
monetary and real factors of economy. This contestation led to the 
transformation of classic model IS-LM with the addition of new defining 
factors. Thus, henceforth, the modified model can includes the general level of 
prices, the inflation and the expectations, with way that does not present the 
classic model. Moreover, the model continues to be used by portion of 
scientists, for the estimation of fluctuations of aggregate demand. In the present 
work, we examine a modified form of model, in which are included the 
inflation, the unemployment, the general level of prices and the general level of 
wage, as defining factors of the model. Having realised the essential diagnostic 
controls of (autocorrelation, heteroskedasticity, stagnation, regularity, fault of 
specialisation and ARCH) we concluded that the model gives us satisfactory 
results that can be useful for the export of conclusions. As it results from the 
analysis, in the case of Greek economy, the IS-LM model should include also 
other factors, so that it can describe sufficiently Greek economy and lead to the 
export of sure conclusions with regard to the policy that will be supposed it is 
followed.
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3.ΕΙΣΑΓΩΓΗ
Η οικονομετρία είναι μια σύγχρονη επιστήμη που ασχολείται με την 
εμπειρική εκτίμηση των οικονομικών σχέσεων. Ο όρος «οικονομετρία» 
χρησιμοποιήθηκε για πρώτη φορά τη δεκαετία του 1930 και εξέφραζε την 
ανάπτυξη της καθαρής θεωρίας από μαθηματική άποψη και την εμπειρική 
εκτίμηση των οικονομικών σχέσεων(σήμερα δηλώνει μόνο το τελευταίο)1.
Η αρχαιότερη αλλά μια, ακόμη και σήμερα, από τις πιο σπουδαίες 
εφαρμογές των οικονομετρικών τεχνικών είναι στα μακροοικονομετρικά 
υποδείγματα. Τέτοια υποδείγματα στηρίζονται τόσο στη μακροοικονομική 
θεωρία, η οποία προϋποθέτει το κατάλληλο πλαίσιο αναλύσεως των 
προβλημάτων, όσο και στην οικονομετρία, η οποία βοηθά στην εκτίμηση τους 
και στην εξαγωγή κρίσιμων συμπερασμάτων. Τα μακροοικονομετρικά 
υποδείγματα χρησιμοποιούνται και για τους τρεις σκοπούς της οικονομετρίας, 
δηλαδή διαρθρωτική ανάλυση(π.χ. προσδιορισμός των πολλαπλασιαστών), 
προβλέψεις(π.χ. προβλέψεις του ΑΕΠ για τα επόμενα οκτώ χρόνια) και 
αξιολόγηση πολιτικής(π.χ. ανάλυση των συνεπειών των κρατικών δαπανών και 
φορολογικών προγραμμάτων), βοηθώντας τους υπεύθυνους της εθνικής 
οικονομικής πολιτικής να λάβουν σωστές αποφάσεις. Ακόμη με τη βοήθεια της 
οικονομετρίας μπορούμε να ελέγξουμε την ορθότητα μιας οικονομικής 
θεωρίας καθώς και κατά πόσο η θεωρία αυτή ανταποκρίνεται στην 
πραγματικότητα.
Η παρούσα εργασία, θα επικεντρώσει στην εκτίμηση του 
μακροοικονομικού υποδείγματος IS-LM.To υπόδειγμα IS-LM προέκυψε μετά 
τη μεγάλη κρίση του 1930 και αποτελεί την κυρίαρχη ερμηνεία της θεωρίας 
του Keynes. Χρησιμοποιούμε το υπόδειγμα αυτό για να δούμε με ποιο τρόπο 
οι αλλαγές στις εξωγενείς μεταβλητές(δημόσιες δαπάνες, φόροι και προσφορά 
χρήματος)επηρεάζουν τις ενδογενείς μεταβλητές (επιτόκιο και εθνικό 
εισόδημα), δηλαδή τα αποτελέσματα που προκαλούνται από την άσκηση είτε 
δημοσιονομικής πολιτικής(με μεταβολή στις δημόσιες δαπάνες ή τους φόρους)
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είτε νομισματικής πολιτικής (με μεταβολή της προσφοράς χρήματος). Ακόμη 
μέσω του υποδείγματος μπορούμε να εξετάσουμε με ποιο τρόπο οι ποικίλες 
εξωγενείς διαταραχές στις αγορές προϊόντος(Ι8) και χρήματος(ίΜ) 
επηρεάζουν το επιτόκιο και το εθνικό εισόδημα αντίστοιχα. 1
1 M.D. Intiriligator (1992), Οικονομετρικά υποδείγματα : τεχνικές και εφαρμογές, Τόμος Α\ εκδόσεις 
Gutenberg, Αθήνα.
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4. ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΤΟΥ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΟΣ
Όπως είναι ήδη γνωστό το μοντέλο της IS-LM παρουσιάστηκε από τον 
Hicks(1937)2 στην προσπάθειά του να ερμηνεύσει τη σχέση ανάμεσα στο έργο 
του Keynes, General Theory, και την κλασσική θεωρία της Γενικής 
Ισορροπίας. Σε αυτό το κεφάλαιο θα αναλύσουμε το περιεχόμενο του 
υποδείγματος αυτού ξεκινώντας από την καμπύλη IS.
Η καμπύλη IS απεικονίζει τη σχέση ανάμεσα στο επιτόκιο και το 
επίπεδο του εισοδήματος που διαμορφώνεται στην αγορά προϊόντων και 
υπηρεσιών. Για την εξαγωγή της καμπύλης IS θα χρησιμοποιήσουμε τον 
Κεϋνσιανό Σταυρό, ο οποίος αποτελείται από μια γραμμή 45° τα σημεία της 
οποίας δίνουν την ισότητα μεταξύ της πραγματικής (Υ) και της 
προγραμματισμένης (Ε) δαπάνης και την καμπύλη της προγραμματισμένης 
δαπάνης. Ο Κεϋνσιανός Σταυρός είναι χρήσιμος επειδή δείχνει πως τα σχέδια 
για δαπάνες των νοικοκυριών, των επιχειρήσεων και του κράτους καθορίζουν 
το εισόδημα της οικονομίας.
2 Το υπόδειγμα IS-LM παρουσιάστηκε για πρώτη φορά σε ένα κλασσικό άρθρο του βραβευμένου με 
Νόμπελ οικονομολόγου John R. Hicks, «Mr. Keynes and the classics: A suggested Interpretation», 
Econometrica, 5(1937): 147-159
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Ο Κευνσισνός Σταυρός
Με τον όρο προγραμματισμένη δαπάνη εννοούμε το ποσό που τα 
νοικοκυριά, οι επιχειρήσεις και το δημόσιο θα ήθελαν να δαπανήσουν σε 
αγαθά και υπηρεσίες. Από το σχήμα 1 παρατηρούμε ότι οι προγραμματισμένες 
δαπάνες είναι συνάρτηση του εισοδήματος Υ, του επιπέδου της
προγραμματισμένης επένδυσης I και των μεταβλητών της δημοσιονομικής
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πολιτικής G και Τ, οπότε οποιαδήποτε μεταβολή στις δημόσιες δαπάνες ή στις 
επενδύσεις θα έχει ως συνέπεια την μετατόπιση της γραμμής των 
προγραμματισμένων δαπανών. Η προγραμματισμένη δαπάνη όντας συνάρτηση 
του εισοδήματος έχει θετική κλίση επειδή το υψηλότερο εισόδημα οδηγεί σε 
υψηλότερη κατανάλωση, άρα και σε υψηλότερη προγραμματισμένη επένδυση. 
Έστω ότι αρχικά βρισκόμαστε στο σημείο ισορροπίας Α με εισόδημα 
ισορροπίας Υ] , μια μείωση της προγραμματισμένης επένδυσης από I(ri) σε 
Ι(τ2) μεταθέτει τη συνάρτηση προγραμματισμένης δαπάνης προς τα κάτω και 
επομένως μειώνει το εισόδημα από Υ] σε Υ2 (σχήμα 1). Το νέο σημείο 
ισορροπίας είναι το σημείο Β που αντιστοιχεί στο εισόδημα Υ2 χαμηλότερο 
του αρχικού. Η καμπύλη IS συνοψίζει αυτές τις μεταβολές στην ισορροπία της 
αγοράς προϊόντος, δηλαδή μας δείχνει ότι όσο υψηλότερο είναι το επιτόκιο, 
τόσο χαμηλότερο είναι το επίπεδο του εισοδήματος. Ουσιαστικά η καμπύλη IS 
συνδυάζει την αλληλεπίδραση μεταξύ r και I, που εκφράζεται από τη 
συνάρτηση επένδυσης και την αλληλεπίδραση μεταξύ I και Υ που 
καταδεικνύεται από τον Κεϋνσιανό σταυρό.
Από την παραπάνω ανάλυση μπορούμε να συμπεράνουμε τα κύρια 
χαρακτηριστικά της καμπύλης IS:
- Η καμπύλη IS αποτελεί τον γεωμετρικό τόπο των άπειρων συνδυασμών 
επιτοκίου και εισοδήματος που αντιστοιχούν σε ισορροπία της αγοράς 
προϊόντος. Συνεπώς, με μόνο την καμπύλη IS είναι δυνατός ο 
προσδιορισμός ενός συγκεκριμένου συνδυασμού ισορροπίας 
εισοδήματος και επιτοκίου. Όλοι οι συνδυασμοί επί της καμπύλης IS 
αποτελούν εξίσου πιθανούς συνδυασμούς εισοδήματος και επιτοκίου 
που εξισορροπούν την αγορά προϊόντος.
- Δεν υπάρχει ένα επίπεδο εισοδήματος, το οποίο εξασφαλίζει την 
ισορροπία της αγοράς προϊόντος, αλλά διαφορετικά επίπεδα που 
αντιστοιχούν σε διαφορετικές τιμές επιτοκίου.
- Η καμπύλη IS -η οποία εκφράζει την ισότητα αποταμιεύσεων και 
επενδύσεων- έχει αρνητική κλίση αφού, όπως είδαμε, υψηλό επίπεδο
8
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
επιτοκίου προκαλεί μείωση του επιπέδου εισοδήματος για να 
εξασφαλιστεί η ισορροπία της αγοράς προϊόντος.
Στη συνέχεια θα προχωρήσουμε στην παρουσίαση της καμπύλης LM. 
Η καμπύλη αυτή εκφράζει τη σχέση ανάμεσα στο επιτόκιο και το εισόδημα 
που διαμορφώνεται στην αγορά για χρηματικά διαθέσιμα. Για να κατανοηθεί η 
σχέση αυτή, θα αρχίσουμε με μια θεωρία για τη διαμόρφωση του επιτοκίου, 
που ονομάζεται θεωρία της προτίμησης ρευστότητας (theory of liquidity 
preference). Σύμφωνα με τη θεωρία αυτή η προσφορά και η ζήτηση 
πραγματικών διαθέσιμων καθορίζει το επιτόκιο. (Στο επιτόκιο ισορροπίας η 
ζητούμενη ποσότητα των πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων είναι ίση με 
την προσφερόμενη ποσότητα.)
Η καμπύλη προσφοράς χρήματος για πραγματικά διαθέσιμα είναι 
κατακόρυφη, επειδή η προσφορά δεν εξαρτάται από το επιτόκιο, αλλά 
καθορίζεται από την Κεντρική Τράπεζα. Για να αναπτύξουμε τη θεωρία 
ξεκινάμε από την προσφορά πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων. Αν το Μ 
συμβολίζει την προσφορά χρήματος και Ρ το επίπεδο τιμών, τότε ΜΙΡ είναι η 
προσφορά των πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων. Η θεωρία της 
προτίμησης ρευστότητας όμως υποθέτει ότι υπάρχει μια σταθερή προσφορά
πραγματικών διαθεσίμων, δηλαδή (M/P)s = Μ/Ρ.Έπειτα εξετάζουμε τη 
ζήτηση για πραγματικά χρηματικά διαθέσιμα. Η θεωρία της προτίμησης 
ρευστότητας παίρνει ως δεδομένο, ότι το επιτόκιο είναι ένας από τους 
παράγοντες που καθορίζουν πόσο χρήμα θα επιλέξουν οι άνθρωποι να 
διακρατούν. Έτσι, μπορούμε να γράψουμε τη ζήτηση για πραγματικά 
χρηματικά διαθέσιμα ως:(Μ/Ρ) =L(r), όπου η συνάρτηση L(r) δείχνει ότι η 
ζητούμενη ποσότητα χρήματος εξαρτάται από το επιτόκιο. Η καμπύλη ζήτησης 
έχει αρνητική κλίση επειδή όσο υψηλότερο είναι το επιτόκιο τόσο μικρότερη 
είναι η ζητούμενη ποσότητα πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων.
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Σχήμα 3
Αφού αναπτύξαμε τη θεωρία της προτίμησης ρευστότητας ως μια 
ερμηνεία του τι καθορίζει το επιτόκιο, μπορούμε τώρα να χρησιμοποιήσουμε 
τη θεωρία για να εξαγάγουμε την καμπύλη LM. Γνωρίζουμε ότι το επίπεδο του 
εισοδήματος επηρεάζει τη ζήτηση χρήματος δηλαδή όταν το εισόδημα είναι 
υψηλό, είναι υψηλή και η δαπάνη έτσι, οι άνθρωποι εμπλέκονται σε 
περισσότερες συναλλαγές που απαιτούν την χρησιμοποίηση του χρήματος. Το 
υψηλότερο λοιπόν εισόδημα συνεπάγεται μεγαλύτερη ζήτηση χρήματος, άρα η 
συνάρτηση της ζήτησης μπορεί να γραφεί ως: (M/P)d =L(r,Y). Η ποσότητα των 
πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων που ζητείται συνδέεται αρνητικά με το 
επιτόκιο και θετικά με το εισόδημα.
10
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Χρησιμοποιώντας τη θεωρία της προτίμησης ρευστότητας, μπορούμε να 
δούμε τι θα συμβεί στο επιτόκιο ισορροπίας όταν μετατοπιστεί το επίπεδο του 
εισοδήματος. Όπως φαίνεται από το παραπάνω σχήμα η αύξηση του 
εισοδήματος μετατοπίζει την καμπύλη της ζήτησης χρήματος προς τα δεξιά. 
Με αμετάβλητη την προσφορά πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων, το 
επιτόκιο πρέπει να αυξηθεί από Γι σε γ2 για να εξισορροπήσει την αγορά 
χρήματος. Επομένως, σύμφωνα με την θεωρία της προτίμησης ρευστότητας, 
το υψηλότερο εισόδημα οδηγεί σε υψηλότερο επιτόκιο. Η καμπύλη LM 
παριστά γραφικά τη σχέση αυτή ανάμεσα στο επίπεδο του εισοδήματος και 
το επιτόκιο: όσο υψηλότερο είναι το επίπεδο του εισοδήματος, τόσο 
υψηλότερη είναι η ζήτηση για πραγματικά χρηματικά διαθέσιμα και τόσο 
υψηλότερο το επιτόκιο ισορροπίας. Για το λόγο αυτό η καμπύλη LM έχει 
θετική κλίση.
Μετά την εξαγωγή και της καμπύλης LM θα προχωρήσουμε στην 
παρουσίαση της ισορροπίας του υποδείγματος της IS-LM στην οικονομία. Η 
ισορροπία της οικονομίας επιτυγχάνεται στο σημείο όπου τέμνονται οι 
καμπύλες IS και LM. Το σημείο αυτό ορίζει το επιτόκιο r και το επίπεδο του 
εισοδήματος Υ, που ικανοποιούν τις συνθήκες ισορροπίας τόσο στην αγορά 
προϊόντων όσο και στην αγορά χρήματος. Με άλλα λόγια, στο σημείο αυτό, 
οι πραγματικές δαπάνες είναι ίσες με τις προγραμματισμένες και η ζήτηση για 
πραγματικά χρηματικά διαθέσιμα είναι ίση με την προσφορά.
Σχήμα 5
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Συνοψίζοντας τα παραπάνω παρατηρούμε ότι η καμπύλη IS απεικονίζει 
την ισορροπία στην αγορά αγαθών και ισορροπιών, η καμπύλη LM απεικονίζει 
την ισορροπία στην αγορά για πραγματικά χρηματικά διαθέσιμα και οι 
καμπύλες IS και LM μαζί προσδιορίζουν το επιτόκιο και το εθνικό εισόδημα 
στη βραχυχρόνια περίοδο, όταν το επίπεδο των τιμών είναι σταθερό. Της 
έχουμε ήδη πει οι μεταβολές στη δημοσιονομική πολιτική (δημόσιες δαπάνες 
G και φόροι Της) προκαλούν μετατοπίσεις στην καμπύλη IS ενώ οι μεταβολές 
στη νομισματική πολιτική (προσφορά χρήματος Μ και το επίπεδο των τιμών) 
προκαλούν μετατοπίσεις στην καμπύλη LM επηρεάζοντας έτσι το εισόδημα 
και το επιτόκιο ισορροπίας. Με άλλα λόγια, μπορούμε να δούμε πως η 
οικονομία αντιδρά της μεταβολές των σημαντικότερων μέσων άσκησης 
οικονομικής πολιτικής.
Βέβαια το υπόδειγμα των καμπύλών IS-LM χαρακτηρίζεται από 
ορισμένες ατέλειες της:
ΐ) Η ζήτηση χρήματος για κερδοσκοπικούς σκοπούς υποθέτει ότι της ο 
χρηματικός πλούτος διακρατείται με τη μορφή χρήματος ή ομολογιών. 
Της, η χρηματοδοτική ρευστότητα της οικονομίας προσδιορίζεται και 
από άλλα μέσα. Η συνεξέταση αυτών στο υπόδειγμα των καμπύλών 
IS-LM μπορεί να επηρεάζει την θέση της καμπύλης LM και επομένως 
το τελικό επίπεδο ισορροπίας του εισοδήματος, 
ΐϊ) Υποθέτει ότι το γενικό επίπεδο των τιμών είναι σταθερό. Έτσι, το 
υπόδειγμα IS-LM δεν λαμβάνει υπόψη του της προσδοκίες σχετικά με 
της μελλοντικές εξελίξεις των τιμών.
Υπενθυμίζουμε ότι τελικός σκοπός του υποδείγματος IS-LM είναι της 
φορές η ανάλυση των βραχυχρόνιων διακυμάνσεων της οικονομικής 
δραστηριότητας, για το λόγο αυτό θα εξαγάγουμε την καμπύλη 
συναθροιστικής ζήτησης. Το υπόδειγμα IS-LM της βοηθά να εξηγήσουμε τη 
θέση και την κλίση της καμπύλης συναθροιστικής ζήτησης, η οποία 
περιγράφει τη σχέση ανάμεσα στο επίπεδο τιμών και το επίπεδο του εθνικού 
εισοδήματος. Για να κατανοήσουμε πληρέστερα της προσδιοριστικούς 
παράγοντες της συναθροιστικής ζήτησης θα χρησιμοποιήσουμε το υπόδειγμα
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IS-LM. Έστω ότι η οικονομία ισορροπεί στο σημείο Α με εισόδημα Yj και 
επιτόκιο η. Εάν έχουμε μία άνοδο του επιπέδου των τιμών από Ρι (που 
έχουμε για εισόδημα Υ] ) σε Ρ2, τότε μειώνονται τα πραγματικά διαθέσιμα 
και, επομένως, μετατοπίζεται η καμπύλη LM της τα πάνω. Η μετατόπιση 
αυτή της καμπύλης LM μειώνει το εισόδημα από Υ] σε Υ2 και αυξάνει το 
επιτόκιο από r, σε r2. Τελειώνοντας την ανάλυση μπορούμε να πούμε ότι η 
καμπύλη συναθροιστικής ζήτησης συνοψίζει τη σχέση αυτή ανάμεσα στο 
επίπεδο των τιμών και το εισόδημα : όσο υψηλότερο είναι το επίπεδο των 
τιμών τόσο χαμηλότερο είναι το επίπεδο του εισοδήματος.
Σχήμα 6
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Οργανόγραμμα του υποδείγματος της συναθροιστικής ζήτησης
Κείινσιανός Καμπύλη
Σταυρός is
Θεωρία της 
Προτίμησης 
Ρευστότητας
Καμπύλη
LM
Υπόδειγμα
IS-LM
Καμπύλη 
Συναθροι- 
σακής Ζή­
τησης
Καμπύλη 
Συναθροι- 
στικής Προ­
σφοράς
Υπόδειγμα Συ- 
ναθροιστικής 
Ζήτησης και 
Συναθροιστικής 
Προσφοράς
• Αλγεβρική μορφή του υποδείγματος
Μέχρι τώρα αναλύσαμε το υπόδειγμα IS-LM και την καμπύλη 
συναθροιστικής ζήτησης γραφικά στην συνέχεια θα προχωρήσουμε στην 
αλγεβρική τους ανάλυση. Η εναλλακτική αυτή παρουσίαση προσφέρει τη 
δυνατότητα να κατανοήσουμε βαθύτερα τον τρόπο με τον οποίο η νομισματική 
και η δημοσιονομική πολιτική επηρεάζουν την οικονομία. Όπως έχουμε δει 
μέχρι τώρα η καμπύλη IS περιγράφει τους συνδυασμούς του εισοδήματος Υ 
και του επιτοκίου r για τους οποίους η αγορά προϊόντος βρίσκεται σε 
ισορροπία. Η ισορροπία στην αγορά προϊόντος εκφράζεται από τη λογιστική 
ταυτότητα:
Y=C(Y-T)+I(r)+G , όπου
r C η ιδιωτική κατανάλωση η οποία είναι συνάρτηση του 
διαθέσιμου εισοδήματος. Υποθέτουμε ότι η συνάρτηση 
κατανάλωσης ορίζεται ως:
C=a+b(Y-T)
με a και b θετικούς αριθμούς. Η παράμετρος b είναι η οριακή ροπή προς 
κατανάλωση, επομένως υπολογίζουμε ότι το b θα βρίσκεται μεταξύ του 
μηδενός και της μονάδας.
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^ I οι ιδιωτικές επενδύσεις οι οποίες εξαρτώνται αρνητικά από το 
πραγματικό επιτόκιο. Επίσης υποθέτουμε ότι η συνάρτηση της 
επένδυσης ορίζεται ως:
I=c-dr
Όπου c και d θετικοί αριθμοί. Η παράμετρος d καθορίζει σε ποίο βαθμό οι 
επενδύσεις εξαρτώνται από το επιτόκιο. Επειδή οι επενδύσεις αυξάνονται όταν 
μειώνεται το επιτόκιο, το d έχει αρνητικό πρόσημο.
—^ G οι δημόσιες δαπάνες που αποτελούν εξωγενή μεταβλητή του 
υποδείγματος.
Αν αντικαταστήσουμε τις συναρτήσεις της κατανάλωσης και επένδυσης στη 
λογιστική ταυτότητα του εθνικού εισοδήματος, παίρνουμε:
Y=[a+b( Υ-T)+(c-dr)+G 
Λύνοντας ως προς Υ θα έχουμε:
Y-bY=a-bT +c-dr+G «
(1 -b)Y=(a+c)+G-bT-dr «
Y=a+c/( 1 -b)+1 /(1 -b)G+(-b)/( 1 -b)T+(-d)/( 1 -b)r (1)
Όπου: l/(l-b) ο πολλαπλασιαστής των δημοσίων δαπανών 
-b/(l-b) ο πολλαπλασιαστής των φόρων 
Η εξίσωση (1) εκφράζει αλγεβρικά την καμπύλη IS. Προσδιορίζει το επίπεδο 
του εισοδήματος Υ για κάθε δεδομένο επιτόκιο r και συγκεκριμένη, 
αμετάβλητη δημοσιονομική πολιτική G και Τ.
Αντίστοιχα θα εξετάσουμε αλγεβρικά και την καμπύλη LM η οποία 
περιγράφει τους συνδυασμούς του εισοδήματος Υ και του επιτοκίου r, που 
ικανοποιούν τη συνθήκη ισορροπίας στην αγορά χρήματος:
M/P=L(r,Y) (2)
Όπου :Μ/Ρ είναι η πραγματική προσφορά χρήματος
Και L(r,Y) η ζήτηση χρήματος η οποία είναι συνάρτηση του επιτοκίου και του 
εισοδήματος. Επομένως:
L(r,Y)= eY-fr (3)
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όπου e και f είναι αριθμοί μεγαλύτεροι από το μηδέν. Η τιμή του e καθορίζει 
πόσο θα αυξηθεί η ζήτηση χρήματος όταν αυξάνεται το εισόδημα. Η τιμή του f 
καθορίζει το πόσο μειώνεται η ζήτηση του χρήματος όταν αυξάνεται το 
επιτόκιο.
Αντικαθιστώντας την σχέση (3) στην (2) έχουμε:
M/P=eY-fr
Θα λύσουμε ως προς r οπότε θα έχουμε:
r=(e/f)Υ-(1 /ί)Μ/Ρ (4)
Η εξίσωση (4) μας δίνει το επιτόκιο που εξισορροπεί την αγορά χρήματος για 
κάθε επίπεδο εισοδήματος και πραγματικών χρηματικών διαθεσίμων.
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5. ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ ΔΙΕΘΝΟΥΣ ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑΣ
Στη συνέχεια θα δούμε την πορεία της IS-LM στο χρόνο, τις κριτικές 
που έχει δεχθεί κατά καιρούς το μοντέλο και τη νέα γενιά των υποδειγμάτων. 
Διεθνώς έχουν γραφτεί πάρα πολλά άρθρα σχετικά με το υπόδειγμα της IS-LM 
τα περισσότερα εκ των οποίων ασχολούνται με το κατά πόσο το υπόδειγμα 
ερμηνεύει τις μεταβολές που παρατηρούνται σε μια οικονομία.
• Ιστορική αναδρομή
Στην προηγούμενη ενότητα παρουσιάσαμε την αρχική μορφή του 
υποδείγματος όπως αυτή διατυπώθηκε από το Hicks το 1937.Η αρχική μορφή 
του υποδείγματος είχε ως κύριο στόχο τη διατύπωση υπό μορφή εξισώσεων 
των βασικότερων σημείων της θεωρίας του Κεϋνς. Έτσι κατά τη δεκαετία του 
'30 το υπόδειγμα IS-LM χρησιμοποιούνταν για να εξηγήσει πως το εισόδημα 
και τα επιτόκιο επηρεάζονταν από τα διάφορα “shock” που είχε υποστεί η 
οικονομία και από τις διαφορετικές πολιτικές που εφαρμόζονταν από την 
εκάστοτε κυβέρνηση. Θα μπορούσαμε ίσως να ισχυριστούμε ότι η εμφάνιση 
της IS-LM συνεισέφερε στο να υπάρξει ομοφωνία όσον αφορά την ανάγκη για 
πολιτική παρέμβαση που ως στόχο της θα είχε πρώτον να βοηθήσει πολλές 
χώρες για να βγουν από την οικονομική ύφεση (μετά το κραχ της δεκαετίας 
του '30), έπειτα να χρηματοδοτηθεί ο πόλεμος και τελικά να ανασυγκροτηθούν 
οι κατεστραμμένες από τον πόλεμο οικονομίες (Σχέδιο Marshall). Όμως αυτές 
ήταν εξαιρετικές συνθήκες κάτω από τις οποίες είναι εύκολο να υπάρξει 
ομοφωνία.
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Στα τέλη της δεκαετίας του ’30 και κυρίως στη δεκαετία του ’40 έγιναν 
πολλοί έλεγχοι και συζητήσεις στο κατά πόσο το μοντέλο IS-LM μπορεί να 
διασαφηνίσει την σχέση μεταξύ του Keynes και των κλασσικών ενώ τη 
δεκαετία του ’50 έγινε ο ακρογωνιαίος λίθος των μακροοικονομετρικών 
μοντέλων στην προσπάθεια τους να εξηγήσουν την απόδοση της οικονομίας. 
Βέβαια η επιτυχία του μοντέλου της IS-LM αυτήν την περίοδο σχετίζεται κατά 
κύριο λόγο με τις οικονομικές συνθήκες που επικρατούσαν, μιας και η 
δεκαετία του ’50 χαρακτηρίζεται από:
•Νομισματική σταθερότητα και σχετικά “ειρηνικές” εργασιακές σχέσεις 
που δικαιολογούσαν την υπόθεση των σταθερών τιμών και των 
μισθών(στη βραχυχρόνια περίοδο)
• Αργές και σταθερές μετατοπίσεις της καμπύλης προσφοράς που 
προσεγγίζει την δεδομένη καμπύλη προσφοράς της βραχυχρόνιας 
περιόδου
• Η ουσιαστική δομική σταθερότητα των δύο καμπύλών ήταν επαρκής για 
να επιτρέψει τη χρήση των μοντέλων IS-LM για περιγραφικούς και 
πολιτικούς λόγους
Τη δεκαετία του ’60 όμως το οικονομικό περιβάλλον άρχισε να αλλάζει 
καθώς οι βιομηχανικές χώρες βίωσαν την πρώτη μεταπολεμική κρίση 
προσφοράς η οποία κατά τα τέλη της δεκαετίας έγινε πιο έντονη και 
γενικευμένη. Σε αυτήν την περίοδο έγινε εμφανές ότι το παραδοσιακό μοντέλο 
της IS-LM δεν μπορούσε ούτε κατά προσέγγιση να αντιπροσωπεύει την 
οικονομία μιας χώρας και δεν μπορούσαν πλέον να αγνοηθούν, ακόμα και 
βραχυπρόθεσμα, η προσφορά και η διαδικασία σχηματισμού των τιμών και 
των μισθών. Για το λόγο αυτό το παραδοσιακό μοντέλο IS-LM μπορούσε να 
χρησιμεύσει μόνο σαν μια απλοποιημένη αναπαράσταση της ζήτησης μιας 
οικονομίας. Μια προσπάθεια διάσωσης του υποδείγματος έγινε με την 
εισαγωγή μιας τρίτης εξίσωσης από την καμπύλη Phillips (η οποία μόλις είχε 
παρουσιαστεί στην διεθνή βιβλιογραφία από τον Phillips(1958) και τον 
Lipsey(1960)). Η εξίσωση αυτή παρουσίαζε την προσφορά και τις επιπτώσεις 
από τη μεταβολή του επιπέδου των τιμών και των μισθών σε μια οικονομία. Το
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νέο αυξημένο μοντέλο της IS-LM εξακολουθεί να υποθέτει σταθερότητα των 
εξισώσεων όμως στα τέλη της δεκαετίας μια σειρά από γεγονότα όπως οι δύο 
πετρελαϊκές κρίσεις, η κατάρρευση του συστήματος Bretton Woods 
δημιουργούν ένα κλίμα έντονης αβεβαιότητας και αστάθειας που επηρεάζει 
και τις τρεις καμπύλες.
Σε επόμενες προσπάθειες που έγιναν για τη διάσωση του μοντέλου 
χρησιμοποιήθηκαν πιο περίπλοκοι σχηματισμοί τόσο της καμπύλης Phillips 
όσο και της καμπύλης προσφοράς. Όμως παρ’όλες τις προσπάθειες που έγιναν 
για τη διάσωση του μοντέλου τη δεκαετία του ’70 άρχισε μια περίοδος 
παρακμής για το μοντέλο της IS-LM. Μια καινούρια προσπάθεια αναβάθμισης 
του υποδείγματος έγινε από τους Sargent και Wallace (1975) οι οποίοι 
ενσωμάτωσαν στο υπόδειγμα τη θεωρία της συνολικής προσφοράς του Lucas 
(1972,1973) στη θέση της καμπύλης Phillips. Σύμφωνα με αυτό το υπόδειγμα 
IS-LM η νομισματική πολιτική δεν επηρεάζει την πραγματική οικονομία 
παρόλο που τα νομισματικά “shocks” προκαλούν προσωρινές αποκλίσεις του 
εισοδήματος. Ο Sargent και ο Wallace χρησιμοποίησαν επίσης το υπόδειγμα 
τους για να δείξουν την αντίθεση τους στην εφαρμογή του επιτοκίου σα μέσω 
νομισματικής πολιτικής.
Στα μέσα της δεκαετίας του ’80 και στις αρχές της δεκαετίας του ’90 
υπήρξε “άνθιση” του μοντέλου της IS-LM που οφειλόταν κατά κύριο λόγο στις 
σταθερές οικονομικές συνθήκες που επικρατούσαν. Αυτές οι συνθήκες 
οδήγησαν σε μια δεύτερη γενιά μοντέλων IS-LM τα οποία χαρακτηρίζονται 
από νεοκεϋνσιανές δομές. Τα πιο αντιπροσωπευτικά μοντέλα αυτής της γενιάς 
είναι του McCallum(1989) και του McCallum και Nelson(1997) όπως επίσης 
και του King(2000) τα οποία θα αναλύσουμε παρακάτω. Τα μοντέλα αυτά 
παρουσιάζουν μεγάλη προσαρμοστικότητα σε ένα ευρύ φάσμα μεθοδολογικών 
και θεωρητικών προσεγγίσεων τα οποία τείνουν να “κατακτήσουν” ακόμα και 
τους πιο σκεπτικιστές.
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• Κριτική του υποδείγματος
Από τα μέσα της δεκαετίας του ’70 και μετά, μια όλο και πιο έντονη 
αντίθεση άρχισε να διατυπώνεται κυρίως από τους εκφραστές της 
νεοκλασσικής σχολής. Η κριτική των μοντέλων της IS-LM επικεντρώθηκε 
κατά κύριο λόγο στη έλλειψη θεμελιακών θεωριών της μικροοικονομίας, στην 
έλλειψη των προσδοκιών και την παραβίαση της κλασσικής διχοτομίας μεταξύ 
των νομισματικών και πραγματικών παραγόντων της οικονομίας. Μια από τις 
πιο σημαντικές και αυστηρές κριτικές πάνω στο υπόδειγμα της IS-LM είναι η
η
κριτική του Lucas (1976) η οποία υποστηρίζει ότι οι καμπύλες IS και LM δεν 
είναι σε γενικές γραμμές αμετάβλητες στην οικονομική πολιτική και επομένως 
δεν μπορούν να χρησιμοποιηθούν για την πολιτική αξιολόγηση. Πιο 
συγκεκριμένα η κριτική του Lucas υπογραμμίζει ότι το κύριο πρόβλημα του 
μοντέλου IS-LM βρίσκεται στην αθεράπευτη δομική αστάθεια του που 
προκαλείται από τους πολιτικούς κλονισμούς.
Ιδιαίτερα αυστηρή είναι και η κριτική του Christopher A.Sims3 4 η οποία 
επικεντρώνεται κυρίως στο ρόλο των προσδοκιών και υποστηρίζει ότι ο Κεϋνς 
θεωρούσε τις προσδοκίες ως βασικό παράγοντα κάτι που το υπόδειγμα IS-LM 
δεν κάνει. Για παράδειγμα οι επενδύσεις εξαρτώνται από το πραγματικό 
επιτόκιο αλλά όχι ξεκάθαρα από τις προσδοκώμενες μελλοντικές αξίες. Ο 
λόγος που δεν υπάρχει μια ξεκάθαρη διατύπωση του ρόλου των προσδοκιών 
στον σχηματισμό του πραγματικού επιτοκίου οφείλεται στο ότι δεν υπάρχει 
σαφής διαχωρισμός μεταξύ πραγματικού και ονομαστικού επιτοκίου. Η 
ασάφεια αυτή του υποδείγματος φαίνεται από το γεγονός ότι η καμπύλη IS 
συσχετίζει το πραγματικό επιτόκιο με το προϊόν ενώ η καμπύλη LM συσχετίζει 
το ονομαστικό επιτόκιο με το προϊόν και βάσει του συνδυασμού των δύο 
καμπύλών προκύπτει μια μοναδική τιμή.
Η κριτική του Sims επεκτείνεται και στις επιπτώσεις που έχουν τόσο η 
νομισματική όσο και η δημοσιονομική πολιτική στις καμπύλες IS και LM.
3 Βλέπε Allesandro Vercelli (1999), The evolution of IS-LM models: empirical evidence and 
theoretical presuppositions, University of Siena, σελ. 10-12
4 Βλέπε Wither IS-LM, σελ 1-4
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Όπως ήδη έχουμε δει από την παραπάνω ανάλυση, μεταβολές στις δημόσιες 
δαπάνες (G) και στους φόρους (Τ) μετατοπίζουν μόνο την καμπύλη 
^επηρεάζοντας την οικονομία ενώ αντίστοιχα μεταβολές στην προσφορά 
χρήματος μετατοπίζουν την καμπύλη LM. Παρατηρούμε ένα διαχωρισμό στις 
επιδράσεις των οικονομικών πολιτικών σε διαφορετικούς τομείς της 
οικονομίας. Όπως όμως υποστηρίζει ο Sims ο διαχωρισμός αυτός δεν 
ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα αφού κατά τον Sims υπάρχει 
αλληλεπίδραση μεταξύ των επιμέρους στοιχείων της οικονομίας. Οπότε η 
οικονομία οδηγείται σε λανθασμένα συμπεράσματα όσον αφορά την πολιτική 
που θα πρέπει να ακολουθηθεί.
• Η νέα γενιά υποδειγμάτων IS-LM
Όπως είδαμε στην προηγούμενη ενότητα μετά τη δεκαετία του ’80 
αναπτύχθηκε μια νέα γενιά υποδειγμάτων IS-LM. Τα υποδείγματα αυτά 
συνδυάζουν κλασσικά και κεϋνσιανά χαρακτηριστικά γνωρίσματα σε μια νέα 
νεοκλασσική σύνθεση. Τα μοντέλα αυτά ενσωματώνουν στις εξισώσεις τους 
τις ορθολογικές προσδοκίες και τις θεμελιώδεις βάσεις της μικροοικονομίας 
διατηρώντας όμως την απλότητα που έκανε το παραδοσιακό μοντέλο IS-LM 
ένα πολύ χρήσιμο και σημαντικό εργαλείο.
Το πρώτο υπόδειγμα που θα αναλύσουμε είναι του McCallum και 
Nelson5(1997,p.3) οι οποίοι υποστήριξαν ότι χρήσιμα συμπεράσματα για τη 
νομισματική πολιτική και τη συμπεριφορά των επιχειρηματικών κύκλων 
μπορούν να εξαχθούν από την ακόλουθη ημι-μειωμένη μακροοικονομική 
δομή:
(IS): log = b0+h tirE, (1ο§ P,+i - 1ο§ P,)] +E, lo§ yi++v,
(LM): log lt-log p= C+C] log;;+C2 i+Ht
(AS): log;; ■ = ao + a,(log log P,)+a2\ogy +Ui
5 Βλέπε Allesandro Vercelli (1999), The evolution of IS-LM models: empirical evidence and 
theoretical presuppositions, University of Siena, σελ.12-16
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Όπου y είναι το επίπεδο του πραγματικού προϊόντος την χρονική στιγμή t, 
ρ το επίπεδο τιμών τη χρονική στιγμή t, fi το ονομαστικό επιτόκιο και pi οι
διαθέσιμες πληροφορίες την περίοδο t.
Σε αυτό το μοντέλο δεν χρησιμοποιούμε την καμπύλη του Phillips αλλά 
μια απλή εκδοχή της νεοκλασικής καμπύλης προσφοράς. Το μοντέλο αυτό 
αποκαλύπτει μια βαθιά εννοιολογική μετατόπιση επειδή επανεγκαθιστά τη 
μακροπρόθεσμη κλασσική διχοτομία μεταξύ των νομισματικών και 
πραγματικών τομέων της οικονομίας ενώ οι βραχυπρόθεσμες αποκλίσεις 
οφείλονται σε στοχαστικά “shocks” στις τιμές. Η ίδια η νεοκλασική 
προσέγγιση παρέχει τα θεμέλια για την ανάπτυξη των καμπύλών IS και LM. Η 
διαφορά στο καινούριο μοντέλο IS-LM το οποίο είναι επηρεασμένο από τη 
νεοκλασική θεωρία έγκειται στο γεγονός ότι στην καμπύλη IS προστίθεται για 
τον υπολογισμό του εισοδήματος της τρέχουσας περιόδου ένας ακόμα βασικός 
παράγοντας που δεν είναι άλλος από το αναμενόμενο εισόδημα της επόμενης 
περιόδου.
Παρ’ όλες τις φαινομενικές ομοιότητες μεταξύ των καμπύλών IS και 
LM του McCallum και Nelson και του παραδοσιακού μοντέλου υπάρχουν 
πολλές εννοιολογικές και μεθοδολογικές διαφορές οι οποίες θα πρέπει να 
κατανοηθούν πλήρως για να αποφευχθούν τυχόν συγχύσεις. Οι κυριότερες 
διαφορές είναι:
• Το μοντέλο του McCallum και Nelson υποθέτει εύκαμπτες τιμές 
παρόλο που οι σχέσεις που απορρέουν από αυτό είναι πιο κατάλληλες για τις 
μικρές προσαρμογές των τιμών.
• Το μοντέλο αυτό περιορίζει την ανάλυση σε θέματα της βραχυχρόνιας 
περιόδου αλλά σε θέματα του επιχειρηματικού κύκλου. Η εννοιολογική αυτή 
διαφορά των δύο μοντέλων είναι από τις σημαντικότερες καθώς με την 
χρησιμοποίηση του επιχειρηματικού κύκλου εξαλείφεται η κλασσική 
διχοτομία.
• Τέλος το παραδοσιακό μοντέλο χρησιμοποιείται κυρίως για την επιλογή 
της βέλτιστης επιλογής σε δεδομένη βραχυχρόνια περίοδο αλλά δεν μπορεί να
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χρησιμοποιηθεί για την επιλογή της καλύτερης πολιτικής κάτω από ορισμένες 
υποθέσεις. Το μοντέλο του McCallum και Nelson όμως ικανοποιεί καλύτερα 
το δεύτερο στόχο παρά τον πρώτο.
Το δεύτερο υπόδειγμα αυτής της γενιάς είναι το υπόδειγμα του 
King6(2000). Το νέο μοντέλο IS-LM είναι ένα μικρό μακροοικονομικό 
μοντέλο το οποίο σχεδιάστηκε για να περιγράψει την συμπεριφορά της 
οικονομίας καθώς εισάγονται νέοι παράγοντες που παίζουν καθοριστικό ρόλο 
στην νομισματική πολιτική. Το υπόδειγμα αυτό αποτελείται από πέντε 
ενδογενής μεταβλητές: το λογαριθμικό επίπεδο του πραγματικού προϊόντος 
(y), το λογαριθμικό επίπεδο τιμών (Ρ), το πραγματικό επιτόκιο (τ),το ρυθμό 
πληθωρισμού (π) και το ονομαστικό επιτόκιο (R). Ο πυρήνας του 
υποδείγματος αυτού αποτελείται από τρεις εξισώσεις: μια εξίσωση IS, μια 
εξίσωση Fisher και μια εξίσωση της καμπύλης Phillips. Πιο συγκεκριμένα:
(IS): yt =β: y^-s [rr r ]+ Xdt (1)
Από την εξίσωση IS παρατηρούμε ότι η τρέχουσα πραγματική δαπάνη 
y εξαρτάται από το προσδοκώμενο μελλοντικό επίπεδο πραγματικής δαπάνης
(Ε, y ,) και το πραγματικό επιτόκιο( ). Επίσης ένας ακόμα παράγοντας που
επηρεάζει την τρέχουσα πραγματική δαπάνη, το shock της συναθροιστικής 
ζήτησης Χώ το οποίο αυξάνει τη συναθροιστική δαπάνη όταν η
προσδοκώμενη μελλοντική πραγματική δαπάνη και το πραγματικό επιτόκιο 
είναι δεδομένα. Η παράμετρος s είναι μεγαλύτεροι του μηδενός και εκφράζει 
την επίδραση του πραγματικού επιτοκίου πάνω στην συναθροιστική ζήτηση 
ενώ η παράμετρος r>0 εκφράζει το επιτόκιο που θα επικρατούσε εάν δεν 
υπήρχαν οικονομική ανάπτυξη και shocks συναθροιστικής ζήτησης.
(F): R, = Γ, + Ε,π,„ (2)
Από την εξίσωση Fisher παρατηρούμε ότι το ονομαστικό επιτόκιο 
ισούται με το άθροισμα του πραγματικού επιτοκίου και του ρυθμού
6 Robert G.King (2000), The new IS-LM model: Language, Logic,and Limits, Federal Reserve Bank of 
Richmond, σελ.49-54
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πληθωρισμού που προσδοκάτε να επικρατήσει μεταξύ της χρονικής περιόδου t 
και t+Ι. Η εξειδίκευση αυτή της εξίσωσης Fisher παραλείπει τον κίνδυνο 
υπερτίμησης του πληθωρισμού στο ονομαστικό επιτόκιο.
(pc):?r, =Ρ£, ;γ,+1+<Ρ(χ-Υ)+χΛ (3)
Η προσδοκώμενη καμπύλη Phillips συσχετίζει τον τρέχοντα ρυθμό 
πληθωρισμού πληθωρισμού με τον προσδοκώμενο ρυθμό πληθωρισμού, τη 
διαφορά μεταξύ τρέχοντος προϊόντος y και προϊόντος ισορροπίας y και ένα
shock πληθωρισμού . Η παράμετρος β κυμαίνεται μεταξύ του μηδενός και
της μονάδας ενώ η παράμετρος φ>0 και δείχνει πως ο πληθωρισμός αντιδρά 
στις αποκλίσεις του εισοδήματος από το επίπεδο ισορροπίας. Όσο μεγαλύτεροι 
είναι η τιμή φ τόσο μεγαλύτερη θα είναι η επίδραση του εισοδήματος στον 
πληθωρισμό.
Χρησιμοποιώντας τον ορισμό του ρυθμό του πληθωρισμού παίρνουμε 
τη σχέση ρ - Ρ Λ , την οποία αντικαθιστώντας την στην σχέση (3)
έχουμε:
Ρ,=ΡΜ+β£, ;Γ,+,+φ(χ-Υ)+χΛ
Για να κατανοήσουμε τη συνεισφορά του νέου υποδείγματος IS-LM θα 
πρέπει να προχωρήσουμε σε σύγκριση με προγενέστερα υποδείγματα. Το νέο 
υπόδειγμα IS-LM συγκρινόμενο με το αρχικό υπόδειγμα του Hicks διαφέρει 
πρώτον στο γεγονός ότι χρησιμοποιεί το επίπεδο των τιμών, το οποίο 
επηρεάζεται από εξωγενή shock και την παρέμβαση της νομισματικής 
εξουσίας, σαν ενδογενή μεταβλητή. Το νέο υπόδειγμα ενσωματώνει τις 
προσδοκίες με τρόπο που το παραδοσιακό μοντέλο δεν παρουσίαζε. 
Συνοψίζοντας μπορούμε να πούμε ότι το νέο μοντέλο IS-LM διαφέρει: 
ΐ. Στο ότι περιλαμβάνει τις προσδοκίες τόσο στη συνολική ζήτηση όσο και 
στην συνολική προσφορά και
ϋ. Στον τρόπο με τον οποίο εισάγονται οι προσδοκίες στο υπόδειγμα
Πιο συγκεκριμένα η καμπύλη IS χρησιμοποιεί ως καθοριστικό 
παράγοντα το αναμενόμενο μελλοντικό εισόδημα για τον προσδιορισμό
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του τρέχοντος επιτοκίου. Ομοίως στην καμπύλη Phillips καθοριστικό 
ρόλο στον προσδιορισμό του τρέχοντος πληθωρισμού παίζει ο 
αναμενόμενος μελλοντικός πληθωρισμός.
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6. Μεθοδολογία
Όπως έχουμε ήδη αναφέρει απώτερος σκοπός μας είναι η εκτίμηση του 
μακροοικονομικούς υποδείγματος της IS-LM έτσι στην ενότητα αυτή θα 
προχωρήσουμε στην ανάλυση της μεθοδολογίας που θα ακολουθηθεί για την 
εκτίμηση του υποδείγματος. Το δείγμα που χρησιμοποιήθηκε για την εκτίμηση 
του υποδείγματος αποτελείται από στοιχεία της Ελληνικής Οικονομίας από το 
1961 έως το 1995.
Μέχρι τώρα έχουμε παρουσιάσει τις εξισώσεις της IS-LM οι οποίες 
είναι οι εξής:
IS: Y=(a+b)/(l-b)-[b\(l-b)]*T+[l\(l-b)]*G+[-d/(l-b)]*r
και
LM: r = (e/f)*Y-(l/f)*(M/P)
Για την εκτίμηση των παραπάνω εξισώσεων θα χρησιμοποιήσουμε το 
παρακάτω σύστημα εξισώσεων:
AlnC, = /?, +/?2Δ1π Yt +/?3Δ1π Υ,_χ +uu
Δ In ή = βΑ + ΑΔ1ηΤΜ + β6π,^ + u2l
U, = βΊ + /?8Δ1ηίΓ, + β9π, + PWDUM13- π, + «3,
ΔΧ,=βη+βαΡ,χ +u<
ΔΜ, = β-α + β\.
( ρΜ ^
+ β\15Τ'
\P,j
+
Δπ, = βχ6 + pxlA\n(Wi_]) + p]gAln(Y,_x) + u61
Δ Mt/Pt=/?19AlnTM + P20r + u7l
όπου
C, είναι η κατανάλωση 
Yt είναι το εισόδημα 
U, είναι το ποσοστό ανεργίας 
Pt είναι το επίπεδο τιμών
πι
(
είναι το ποσοστό πληθωρισμού, nt = In
ν Ρ,I-1 /
(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)
(7)
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X, είναι οι εξαγωγές 
Mt είναι οι εισαγωγές 
Ρ,χ είναι οι τιμές των εξαγωγών 
PtM είναι οι τιμές των εισαγωγών
DUMTi είναι μια ψευδομεταβλητή με την τιμή 1 μετά το 1973 
Mt/Pt είναι η προσφορά χρήματος 
R είναι το ονομαστικό επιτόκιο.
Η εξίσωση (1) είναι μια παραδοσιακή συνάρτηση κατανάλωσης στην οποία η 
κατανάλωση εξαρτάται από το εισόδημα και από τη μεταβολή του 
εισοδήματος στην προηγούμενη περίοδο.
Η εξίσωση (2) προσδιορίζει την σχετική μεταβολή στις συνολικές επενδύσεις 
σαν συνάρτηση της σχετικής μεταβολής του εισοδήματος στην προηγούμενη 
περίοδο και του πληθωρισμού στην προηγούμενη περίοδο.
Η εξίσωση (3) είναι μια καμπύλη Phillips που επιτρέπει στην κλίση να 
μεταβάλλεται σαν αποτέλεσμα της πετρελαϊκής κρίσης του 1973.
Η εξίσωση (4) λέει ότι το ύψος των εξαγωγών μας εξαρτάται από τις τιμές που 
απολαμβάνουμε.
Η εξίσωση (5) είναι μια εξίσωση εισαγωγών στην οποία η μεταβολή τους 
εξαρτάται από τις σχετικές τιμές (τιμές εισαγομένων προς εγχώριες τιμές) και 
το πραγματικό εισόδημα.
Η εξίσωση (6) είναι μια εξίσωση προσδιορισμού του πληθωρισμού σύμφωνα 
με την οποία οι σχετικές αυξήσεις των μισθών στην προηγούμενη περίοδο και 
σχετικές μεταβολές της συνολικής ζήτησης ευθύνονται για την μεταβολή του 
πληθωρισμού. Η εξίσωση αυτή είναι σε βασική συμφωνία με την οικονομική 
θεωρία σύμφωνα με την οποία παράγοντες ζήτησης και κόστους ευθύνονται 
για τον πληθωρισμό.
Η εξίσωση (7) προσδιορίζει την σχετική μεταβολή της προσφοράς χρήματος 
σαν συνάρτηση της σχετικής μεταβολής του εισοδήματος στην προηγούμενη 
περίοδο και του επιτοκίου.
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Στην συνέχεια θα πρέπει να εκτιμήσουμε το σύστημα. Παρότι υπάρχουν 
ειδικές τεχνικές εκτίμησης για συστήματα εξισώσεων στην οικονομετρία, απλά 
θα χρησιμοποιήσουμε την μέθοδο OLS (Ordinary Least Squares) για την 
εκτίμηση κάθε εξίσωσης ξεχωριστά. Μετά την εξαγωγή των αποτελεσμάτων 
θα πραγματοποιήσουμε μια σειρά διαγνωστικών ελέγχων για κάθε εξίσωση 
ξεχωριστά ώστε να εξασφαλίσουμε την εγκυρότητα των αποτελεσμάτων μας. 
Επίσης θα βρούμε τα κατάλοιπα των εξισώσεων του συστήματος και θα 
προχωρήσουμε σε εκτίμηση της εξισώσεως των καταλοίπων με κάθε 
ανεξάρτητη μεταβλητή του συστήματος καθώς θα τρέξουμε και μια εξίσωση 
των καταλοίπων με όλες τις μεταβλητές του συστήματος. Τέλος θα 
πραγματοποιήσουμε και για τις εξισώσεις των καταλοίπων τους απαραίτητους 
διαγνωστικούς ελέγχους. Οι διαγνωστικοί έλεγχοι που θα διεξάγουμε θα είναι 
οι ακόλουθοι:
• Έλεγχος κανονικότητας :ο έλεγχος αυτός βασίζεται στα κατάλοιπα που 
προκύπτουν με τη μέθοδο ελάχιστων τετράγωνων και σκοπός μας είναι 
να ελέγξουμε κατά πόσο τα κατάλοιπα ακολουθούν την κανονική 
κατανομή. Ο έλεγχος γίνεται με βάση τη στατιστική Jarque-Bera.
• Έλεγγος για την ύπαρξη αυτοσυσχέτισης: αυτοσυσχέτιση έχουμε όταν
παραβιάζεται η υπόθεση ότι η συνδιακύμανση των διαταρακτικών όρων 
είναι μηδέν. Δηλαδή: E=(ut us)*0, t^s. Η αυτοσυσχέτιση είναι 
συνηθισμένο φαινόμενο όταν χρησιμοποιούνται χρονολογικές σειρές 
όπως στο υπόδειγμα μας. Οι εκτιμητές που προκύπτουν από τη μέθοδο 
ελάχιστων τετραγώνων όταν το υπόδειγμα χαρακτηρίζεται από 
αυτοσυσχέτιση εξακολουθούν να γραμμικοί αμερόληπτοι και συνεπείς. 
Το πρόβλημα που δημιουργείται αναφέρεται κυρίως στις εκτιμήσεις των 
διακυμάνσεων τους και στην αποτελεσματικότητά τους. Οι 
διακυμάνσεις είναι μεροληπτικές και οι εκτιμητές δεν είναι 
αποτελεσματικοί. Αποτέλεσμα των παραπάνω είναι ότι οι προβλέψεις 
του υποδείγματος είναι αμερόληπτες, συνεπείς αλλά μη
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αποτελεσματικές. Ο έλεγχος της μπορεί να πραγματοποιηθεί με τις 
παρακάτω μεθόδους:
> Με την στατιστική Durbin Watson
> Με τον έλεγχο Brensch-Godfrey
> Ελέγχουμε τα κατάλοιπα του συστήματος.
Εάν κάποια από τις εξισώσεις μας παρουσιάζει αυτοσυσχέτιση τότε θα 
προχωρήσουμε σε απαλοιφή της.
• Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας: ετεροσκεδαστικότητα έχουμε όταν 
παραβιάζεται η υπόθεση ότι η διακύμανση του διαταρακτικού όρου 
είναι σταθερή για όλες τις τιμές των ανεξάρτητων μεταβλητών. Δηλαδή 
παραβιάζεται η υπόθεση ότι: E(u2t )=Var(ut)=o,2 για t=l,2,...,T. Οι 
συνέπειες στα αποτελέσματα μας θα είναι οι εξής: οι εκτιμητές 
ελάχιστων τετραγώνων είναι συνεπείς και αμερόληπτοι αλλά δεν είναι 
αποτελεσματικοί τόσο σε μικρά όσο και σε μεγάλα δείγματα. Επίσης τα 
τυπικά σφάλματα του εκτιμητή των ελάχιστων τετραγώνων των 
συντελεστών είναι μεροληπτικά και ασυνεπή. Για να ελέγξουμε την 
ύπαρξη της ετεροσκεδαστικότητας έχουμε τους παρακάτω τρόπους;
> Ο έλεγχος Goldfeld and Quadnt
> Ο έλεγχος του Park
> Ο έλεγχος του Glejser
> Ο έλεγχος του White
Εάν κάποια από τις εξισώσεις παρουσιάζει ετεροσκεδαστικότητα 
τότε θα προχωρήσουμε σε επίλυση του προβλήματος μετασχηματίζοντας 
το υπόδειγμα με τη χρήση της γενικευμένης μεθόδου ελάχιστων 
τετραγώνων (GLS) έτσι ώστε οι εκτιμητές μας να είναι συνεπείς. •
• Έλεγχος στασιμότητας: γενικά μια στοχαστική διαδικασία, και 
αντίστοιχα μια χρονολογική σειρά, είναι στάσιμη εάν οι μέσοι και οι
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διακυμάνσεις είναι σταθερές διαχρονικά και οι (αυτο)συνδιακυμάνσεις 
μεταξύ δυο χρονικών περιόδων t και t+k, εξαρτώνται μόνο από την 
απόσταση (διάστημα ή υστέρηση) k μεταξύ των δύο αυτών χρονικών 
περιόδων και όχι από την πραγματική χρονική περίοδο t κατά την οποία 
θεωρούνται οι συνδιακυμάνσεις αυτές. Εάν δεν ισχύουν τα παραπάνω 
τότε η σειρά μας είναι μη-στάσιμη και τότε όλα τα αποτελέσματα της 
παλινδρόμησης μας μπορεί να είναι λάθος . Στην πραγματικότητα οι 
περισσότερες χρονολογικές σειρές είναι μη στάσιμες. Οι έλεγχοι 
στασιμότητας που χρησιμοποιούμε είναι οι εξής:
> Dickey-Fuller
> Phillips-Perron
Εάν οι χρονολογικές σειρές μας είναι μη στάσιμες τότε 
βρίσκουμε την τάξη ολοκλήρωσης και εάν η τάξη ολοκλήρωσης των 
χρονολογικών σειρών μας είναι διαφορετική τότε δεν 
συνολοκληρώνονται. Ενώ εάν η τάξη είναι ίδια ελέγχουμε για 
συνολοκλήρωση δηλαδή ψάχνουμε για περίπτωση εύρεσης κάποιου 
γραμμικού συνδυασμού τους που να είναι στάσιμος και μετά 
προχωρούμε σε παλινδρόμηση. •
• Έλεγγος για σφάλιιατα εξειδίκευσης: η εξειδίκευση του υποδείγματος 
αναφέρεται τόσο στη διατύπωση της εξισώσεως παλινδρομήσεως όσο 
και στη διατύπωση των σχετικών υποθέσεων για τις ερμηνευτικές 
μεταβλητές και το διαταρακτικό όρο. Με τον όρο σφάλμα εξειδίκευσης 
αναφερόμαστε στα σφάλματα που δημιουργούνται από λανθασμένη 
διατύπωση της εξισώσεως παλινδρομήσεως. Τα περισσότερο 
συνηθισμένα σφάλματα εξειδικεύσεως αφορούν τα εξής: παράλειψη 
ερμηνευτικών μεταβλητών, παρουσία άσχετων ερμηνευτικών 
μεταβλητών, εσφαλμένη συναρτησιακή μορφή εξισώσεως και 
εσφαλμένη συναρτησιακή μορφή διαταρακτικού όρου. Οι κύριες 
συνέπειες είναι συνήθως ότι οι εκτιμητές μας είναι μεροληπτικοί και 
ασυνεπείς. Οι γενικοί έλεγχοι σφαλμάτων εξειδίκευσης είναι οι εξής:
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> Ο έλεγχος Reset
> Ο έλεγχος του πολλαπλασιαστή του Lagrange( LM)
> Ο έλεγχος εσφαλμένης εξειδικεύσεως του Hausman
> Ο έλεγχος των Plosser-Schwert-White
• Έλεγγος για ύπαρξη του φαινοιιένου ARCH: έχουμε ήδη πει ότι η 
ετεροσκεδαστικότητα συνηθίζεται να συνδέεται με διαστρωματικά 
στοιχεία, υπάρχουν όμως και περιπτοισεις που η ετεροσκεδαστικότητα 
συναντάτε και σε χρονολογικές σειρές. Σε ένα υπόδειγμα 
παλινδρόμησης που ο διαταρακτικός όρος συμπεριφέρεται ως μια 
ARCH διαδικασία τα κατάλοιπα θα εμφανίζουν αυτοσυσχέτιση ενώ 
στην πραγματικότητα αυτό που υπάρχει είναι το αποτέλεσμα ARCH 
που οφείλεται στην διακύμανση του διαταρακτικού όρου η οποία είναι 
συνάρτηση των τιμών του με υστέρηση. Ο Engle πρότεινε ένα έλεγχο 
διαπιστώσεως της διαδικασίας ARCH(p) που βασίζεται στη διαδικασία 
των πολλαπλασιαστών του Lagrange. Ένας από τους τρόπους 
αντιμετώπισης της ετεροσκεδαστικότητας είναι η χρησιμοποίηση για 
την εκτίμηση του υποδείγματος των εκτιμήσεων του διαταρακτικού 
όρου που μπορεί να υπάρχουν για κάθε τιμή του t. Στην περίπτωση 
που η υπό συνθήκη διακύμανση σ2( δεν είναι συνάρτηση μόνο των 
τετραγώνων των σφαλμάτων με υστέρηση αλλά επιπλέον είναι και 
συνάρτηση των διακυμάνσεων υπό συνθήκη με υστέρηση τότε λέμε ότι 
αναφερόμαστε στο ‘γενικευμένο αυτοπαλίνδρομο υπό συνθήκη 
ετεροσκεδαστικότητας υπόδειγμα’ GARCH(p,q).
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7. ΕΜΠΕΙΡΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΕΡΜΗΝΕΙΑ
Διαγνωστικοί έλεγγοι
Προκειμένου να φτάσουμε στο τελικό αποτέλεσμα χρειάστηκε να 
πραγματοποιήσουμε διάφορους ελέγχους καθώς και διορθώσεις. Αρχικά 
κάναμε τον έλεγχο Augmented Dickey-Fuller για να ελέγξουμε τη 
στασιμότητα των χρονολογικών σειρών. Στη συνέχεια παλινδρομήσαμε τα 
δεδομένα και κάναμε τον έλεγχο για αυτοσυσχέτιση του διαταρακτικού με το 
Lagrange Multiplier test που προτέθηκε από τους Breusch and Godfrey 
(1978) και το Durbin Watson. Ακολούθησε έλεγχος για ετεροσκεδαστικότητα 
των καταλοίπων με το White test καθώς και έλεγχος αποτελέσματος ARCH. 
Τέλος κάναμε έλεγχο για σφάλματα εξειδίκευσης με το Ramsey’s Reset test.
Τα αποτελέσματα των παραπάνω διαγνωστικών ελέγχων για τις 
εξισώσεις των καταλοίπων τους συστήματος παρουσιάζονται στον παρακάτω 
πίνακα:
Εξίσωση Αυτοσυσγέτιση Ετεροσκεδαστικότητα RESET ARCH
1. ν' ν' ν' ν'
2. ν' ν' X ν'
3. ν' ν' ν' ν'
4. ν' ν' V ν'
5. V ν' V ν'
6. ν' ν' V ν'
7. ν' ν' ν'
8. ν' ν' ν' V
S => δεν υπάρχει πρόβλημα 
Χ=> υπάρχει πρόβλημα
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Ενώ τα αποτελέσματα των διαγνωστικών ελέγχων για κάθε εξίσωση του 
συστήματος παρουσιάζονται στον παρακάτω πίνακα:
Εξίσωση Αυτοσυσγέτιση Ετεροσκεδαστικότητα RESET ARCH Unit
Root
Ε X V X
2. S V X
3. X V V X X
4. V S V V X
5. V V S V y
6. X V V X X
7. X V V X X
·/ δεν υπάρχει πρόβλημα 
Χ=> υπάρχει πρόβλημα
Τέλος πραγματοποιήσαμε όλους τους απαραίτητους διαγνωστικούς 
ελέγχους και στην εξίσωση των καταλοίπων του συστήματος με όλες τις 
μεταβλητές του συστήματος. Όπως και στις εξισώσεις των καταλοίπων με τις 
ανεξάρτητες μεταβλητές έτσι και εδώ δεν υπήρχε κανένα πρόβλημα ούτε 
αυτοσυσχέτιση, ούτε ετεροσκεδαστικότητα, ούτε ARCH και ούτε σφάλμα 
εξειδίκευσης.
Ανάλυση των αποτελεσμάτων και σχολιασμός
Από την εξίσωση των καταλοίπων με όλες τις μεταβλητές του 
συστήματος παρατηρούμε ότι ο διορθωμένος συντελεστής προσδιορισμού 
(RL.) είναι ίσος με 0,999 πράγμα που σημαίνει ότι η εξίσωση που εκτιμήσαμε
ερμηνεύει κατά 99,9% την μεταβλητή μας. Συνεπώς μπορούμε να 
εμπιστευόμαστε τη συγκεκριμένη εξίσωση όσον αφορά τις επιπτώσεις που 
έχουν οι μεταβολές των μεταβλητών μας πάνω στα κατάλοιπα του
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συστήματος. Επιπλέον αυτός ο υψηλός συντελεστής προσδιορισμού μας 
οδηγεί στο συμπέρασμα ότι στην εξίσωση αυτή περιλαμβάνονται οι 
παράγοντες που επηρεάζουν τα κατάλοιπα. Συνεχίζουμε την ανάλυση μας 
σχολιάζοντας την ατομική σημαντικότητα των ερμηνευτικών μεταβλητών 
συγκρίνοντας τα αντίστοιχα Probabilities με το επίπεδο στατιστικής 
σημαντικότητας α=0,05. Κάνοντας λοιπόν αυτή την σύγκριση παρατηρούμε 
ότι από τις δεκαέξι μεταβλητές μόνο μια μεταβλητή (Υ/Ρ= το πραγματικό 
εισόδημα) δεν είναι στατιστικά σημαντική. Αυτό σημαίνει μια μεταβολή της 
συγκεκριμένης μεταβλητής δεν επηρεάζει σημαντικά τα κατάλοιπα του 
συστήματος δεδομένου ότι οι άλλες μεταβλητές θα είναι σταθερές.
Ποια είναι όμως η οικονομική ερμηνεία τους; Ξεκινώντας από την 
κατανάλωση, μια μοναδιαία αύξηση της θα οδηγήσει σε αύξηση των 
καταλοίπων κατά 1,001 μονάδες. Συνεχίζοντας με το εισόδημα κάθε μοναδιαία 
αύξηση του εισοδήματος οδηγεί σε μείωση των καταλοίπων κατά 0.000194 
μονάδες. Όσον αφορά τη μεταβολή του εισοδήματος την προηγούμενη περίοδο 
μία μοναδιαία αύξηση θα οδηγήσει σε αύξηση των καταλοίπων κατά 0.003711 
μονάδες. Επίσης μια μοναδιαία αύξηση των επενδύσεων θα οδηγήσει σε 
μείωση των καταλοίπων κατά 0.001894.Ενώ μια μοναδιαία αύξηση της 
ανεργίας θα οδηγήσει σε αύξηση των καταλοίπων κατά 0.002685, όπως και 
μια μοναδιαία αύξηση του επιπέδου των μισθών θα οδηγήσει σε αύξηση των 
καταλοίπων κατά 0.0006 μονάδες. Ακόμα και μια μοναδιαία αύξηση του 
πληθωρισμού θα επηρεάσει θετικά τα κατάλοιπα αυξάνοντας τα κατά 
0.004718 μονάδες. Ενώ η μεταβλητή DUM73*INFL επηρεάζει αρνητικά τα 
κατάλοιπα και μια μοναδιαία αύξηση οδηγεί σε μείωση των καταλοίπων κατά 
0.001612.0ι εξαγωγές επηρεάζουν θετικά τα κατάλοιπα και έτσι μια μοναδιαία 
μεταβολή τους θα οδηγήσει σε αύξηση των καταλοίπων κατά 2.47Ε-05 
μονάδες. Ενώ τόσο οι τιμές των εξαγωγών όσο και οι εισαγωγές επηρεάζουν 
αρνητικά τα κατάλοιπα και μια μοναδιαία αύξηση τους θα οδηγούσε σε μείωση 
των καταλοίπων κατά 4.84Ε-07 και 1.94Ε-07 αντίστοιχα. Τελειώνοντας οι 
τιμές των εισαγωγών, η μεταβολή του επιπέδου των μισθών την προηγούμενη 
περίοδο και το επιτόκιο επηρεάζουν θετικά τα κατάλοιπα και μια μοναδιαία
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αύξηση τους αυξάνει τα κατάλοιπα κατά 3.97Ε-07, 0.004796 και 0.001461 
μονάδες αντίστοιχα. Τέλος μια μοναδιαία αύξηση της προσφοράς χρήματος θα 
μειώσει τα κατάλοιπα κατά 0.000408 μονάδες. Από την παραπάνω ανάλυση 
μπορούμε να παρατηρήσουμε ένα "παράδοξο" ότι τόσο το εισόδημα, οι 
επενδύσεις, οι τιμές των εξαγωγών, οι εισαγωγές, η προσφορά χρήματος όσο 
και η μεταβλητή Υ/Ρ συσχετίζονται αρνητικά με τα κατάλοιπα και όχι θετικά 
όπως έχουμε υποθέσει σύμφωνα και με τη θεωρία.
Η παραπάνω ανάλυση μπορεί να μας βοηθήσει να κατανοήσουμε το 
υπόδειγμα της IS-LM και να δούμε ότι εκτός από τις μεταβλητές των 
κλασσικών εξισώσεων των Hicks-Hansen υπάρχουν και άλλοι παράγοντες που 
επηρεάζουν το υπόδειγμα. Στην εργασία αυτή έχουμε προσθήκη της καμπύλης 
Phillips έτσι πλέον σημαντικό ρόλο στην ανάλυση μας παίζει ο πληθωρισμός, 
ανεργία και το επίπεδο των μισθών. Ακόμα παίρνουμε υπόψη μας και το 
διεθνή τομέα με την εισαγωγή των εξισώσεων των εξαγωγών και των 
εισαγωγών, βέβαια θα μπορούσαμε να εισάγουμε και τις συναλλαγματικές 
ισοτιμίες, αφού η ελληνική οικονομία κυρίως λόγω του μεγέθους της 
επηρεάζεται από τις διεθνείς εξελίξεις.
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8. ΕΠΙΛΟΓΟΣ
Σ’ αυτήν την εργασία ασχοληθήκαμε εκτενώς με το υπόδειγμα IS-LM 
και προσπαθήσαμε να το προσεγγίσουμε εμπειρικά στην περίπτωση της 
ελληνικής οικονομίας.
Είδαμε λοιπόν ότι το μοντέλο αυτό αποτελεί μια προσπάθεια των Hicks- 
Hansen να ερμηνεύσουν μέσα από εξισώσεις τα βασικότερα σημεία της 
Κεϋνσιανής θεωρίας. Όμως παρατηρήθηκαν πολλές ενστάσεις οι οποίες 
κυρίως εστιάζονται στο γεγονός ότι το υπόδειγμα αυτό κακομεταχειρίζεται τις 
προσδοκίες των ληπτών οικονομικών αποφάσεων. Εξαιτίας αυτών των 
ενστάσεων κάποιοι προχώρησαν στην εκτίμηση ενός νέου μοντέλου που 
λαμβάνει υπόψη τις προσδοκίες. Πέρα τούτου όμως, ορισμένοι ερευνητές 
προχώρησαν σε μικρές αλλαγές πάνω στις εξισώσεις του υποδείγματος IS-LM 
χρησιμοποιώντας πρώτες διαφορές με απώτερο σκοπό την ερμηνεία των 
διακυμάνσεων μιας οικονομίας.
Περνώντας στο εμπειρικό κομμάτι, διαπιστώνουμε ότι οι εξισώσεις IS- 
LM για να είναι επαρκώς ορισμένες χρειάζεται να προσθέσουμε και άλλους 
προσδιοριστικούς παράγοντες, που επηρεάζουν το υπόδειγμα, γεγονός που 
οδηγεί σε δημιουργία νέων και σαφώς πιο πολύπλοκων εξισώσεων, οι οποίοι 
αλλάζουν ριζικά την αρχική μορφή του υποδείγματος. Τελικά αυτό που 
μπορούμε να πούμε σαν τελικό συμπέρασμα είναι ότι το κλασσικό υπόδειγμα 
της IS-LM περιγράφει την οικονομία πολύ γενικά και πολλές φορές πρέπει να 
τροποποιηθεί για να εξηγήσει το περίπλοκο οικονομικό σύστημα το οποίο μας 
περιβάλλει.
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10. ΠΑΡΑΡΤΗΜΑΤΑ
ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1
Το σύστημα των εξισώσεων που χρησιμοποιούμε για την εκτίμηση της IS-LM: 
@PCH(CONS)=C(l)+C(2)*@PCH(Y)+C(3)*@PCH(Y(-l))
@PCH(INV) = C(4) + C(5) * @PCH(Y(-1)) + C(6) * INFL(-l)
U = C(7) + C(8) * W + C(9) * INFL + C(10) * (DUM73 * INFL)
@D(EX) = C(11) + C( 12) * EX
@D(IMP) = C( 13) + C(14) * (IMP/P) + C(15) * (Y/P)
INFL = C( 16) + C( 17) * @PCH(W(-1)) + C( 18) * @PCH(Y(-1))
MP=C(19)*@PCH(Y(-1)) - C(20)*R_______________
Η αρχική παλινδρόμηση του συστήματος:
System: ISLM
Estimation Method: Least Squares
Sample: 1961 1995
Included observations: 35
Total system (unbalanced) observations 235
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) 0.043655 0.006265 6.968492 0.0000
C(2) 0.000196 0.002617 0.074771 0.9405
C(3) -0.000590 0.002631 -0.224403 0.8227
C(4) 0.129633 0.757381 0.171159 0.8643
C(5) 0.412375 0.170927 2.412586 0.0167
C(6) 0.016950 0.052459 0.323113 0.7469
C(7) 8.412495 1.423491 5.909764 0.0000
C(8) -0.222082 0.082200 -2.701728 0.0074
C(9) -0.551900 0.435734 -1.266598 0.2067
C(10) 0.604389 0.380999 1.586327 0.1141
C(11) 70.68138 75.52834 0.935826 0.3504
C(12) 0.022868 0.026168 0.873875 0.3832
C(13) -2970.805 1561.265 -1.902819 0.0584
C(14) 2.036920 0.441257 4.616180 0.0000
C(15) -0.011045 0.050752 -0.217628 0.8279
C(16) 12.78649 1.347846 9.486608 0.0000
C(17) -1.554821 4.612048 -0.337122 0.7364
C(18) -0.645874 0.571506 -1.130127 0.2597
C(19) 0.632395 1.496722 0.422520 0.6731
C(20) -3.620564 0.190452 -19.01040 0.0000
Determinant residual covariance 8.44E+13
Equation: @PCH(CONS)=C(1)+C(2)*@PCH(Y)+C(3)*@PCH(Y(-1))
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Observations: 33
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Durbin-Watson stat
0.002004
-0.064529
0.033706
0.901922
Mean dependent var 
S.D. dependent var 
Sum squared resid
0.043423
0.032668
0.034082
Equation: @PCH(INV) = C(4) + C(5 * @PCH(Y(-1)) + C(6) * INFL(-I)
Observations: 33
R-squared 0.162492 Mean dependent var 0.572095
Adjusted R-squared 0.106659 S.D. dependent var 2.308951
S.E. of regression 2.182345 Sum squared resid 142.8789
Durbin-Watson stat 2.210363
Equation: U = C(7) + C(8) * W + C(9) * INFL + C(10) * (DUM73 * INFL)
Observations: 35
R-squared 0.229306 Mean dependent var 5.091429
Adjusted R-squared 0.154723 S.D. dependent var 2.236774
S.E. of regression 2.056467 Sum squared resid 131.1007
Durbin-Watson stat 0.359071
Equation: @D(EX) = C(11) + C(12)‘ EX
Observations: 34
R-squared 0.023308 Mean dependent var 127.8794
Adjusted R-squared -0.007214 S.D. dependent var 218.9688
S.E. of regression 219.7571 Sum squared resid 1545382.
Durbin-Watson stat 1.792385
Equation: @D(IMP) == C(13) + C(14) * (IMP/P) + C(15) * (YIP)
Observations: 34
R-squared 0.407378 Mean dependent var 181.2529
Adjusted R-squared 0.369144 S.D. dependent var 9266.373
S.E. of regression 7359.950 Sum squared resid 1.68E+09
Durbin-Watson stat 2.268454
Equation: INFL = C(16) + C(17) * @PCH(W(-1)) + C(18) * @PCH(Y(-1))
Observations: 33
R-squared 0.041654 Mean dependent var 12.32121
Adjusted R-squared -0.022236 S.D. dependent var 7.194041
S.E. of regression 7.273584 Sum squared resid 1587.151
Durbin-Watson stat 0.441525
Equation: MP=C(19)*@PCH(Y(-1)) C(20)*R
Observations: 33
R-squared -0.076176 Mean dependent var 66.43003
Adjusted R-squared -0.110891 S.D.dependent var 18.35337
S.E. of regression 19.34424 Sum squared resid 11600.18
Durbin-Watson stat 0.209630
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 2
Διαγνωστική έλεγχοι του συσττίίΐατ(κ
-Έλεγχος κανονικότητας του συστήματος nac:
Series: RESIDSYS
Sample 1963 1995
Observations 33
Mean -6.31E-19
Median 0.002504
Maximum 0.036870
Minimum -0.040534
Std. Dev. 0.018864
Skewness -0.109784
Kurtosis 2.430135
Jarque-Bera 0.512814
Probability 0.773827
-0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04
Παρατηρούμε ότι για α=0,05 και 2 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
X =5,99>JB=0,512 άρα η μηδενική υπόθεση ότι τα κατάλοιπα ακολουθούν την 
κανονική κατανομή δεν απορρίπτεται.
Θα προγωρήσουιιε στους διαγνωστικούς ελέγχους του συστήματος με κάθε μια 
από τις ανεξάρτητες μεταβλητές:
1) Στην αρχή θα προχωρήσουμε σε OLS των καταλοίπων του συστήματος με 
το εισόδημα και θα πάρουμε τα παρακάτω αποτελέσματα:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002527 0.003851 0.656191 0.5165
Y -6.49E-08 5.27E-08 -1.230698 0.2277
R-squared 0.046583 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.015827 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.018714 Akaike info criterion -5.060365
Sum squared resid 0.010857 Schwarz criterion -4.969667
Log likelihood 85.49602 F-statistic 1.514618
Durbin-Watson stat 2.051830 Prob(F-statistic) 0.227692
41
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
Στην παραπάνω παλινδρόμηση των καταλοίπων έχουμε Durbin-Watson=2,05 
και από τον πίνακα των κρίσιμων τιμών της στατιστικής d έχουμε για Τ=33, 
Κ=1και α=0,05 ^=1,38 και ^(/=1,51 οπότε μπορούμε να συμπεράνουμε ότι 
δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση.
Μετά θα προχωρήσουμε σε έλεγχο για ετεροσκεδαστικότητα και έχουμε τα 
εξής αποτελέσματα:
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.132466 Probability 0.876442
Obs*R-squared 0.288874 Probability 0.865510
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficien
t
Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000333 0.000138 2.413710 0.0221
Y -6.93E-10 6.20E-09 -0.111749 0.9118
ΥΛ2 4.35E-15 2.28E-14 0.191188 0.8497
R-squared 0.008754 Mean dependent var 0.000329
Adjusted R-squared -0.057329 S.D.dependent var 0.000345
S.E. of regression 0.000354 Akaike info criterion -12.96567
Sum squared resid 3.77E-06 Schwarz criterion -12.82962
Log likelihood 216.9335 F-statistic 0.132466
Durbin-Watson stat 2.239429 Prob(F-statistic) 0.876442
Για τον έλεγχο ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας θα εφαρμόσουμε το κριτήριο 
του White. Ο έλεγχος της μηδέν υπόθεσης ότι δεν υπάρχει 
ετεροσκεδαστικότητα γίνεται με την στατιστική nR που ακολουθεί την X με 
k βαθμούς ελευθερίας. Επειδή για k=3 , Xo,os=7,815> nR2=0,288 οπότε γίνεται 
δεκτή η μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Τέλος θα προχωρήσουμε σε έλεγχο για σφάλματα εξειδίκευσης. Ένας γενικός 
έλεγχος σφαλμάτων εξειδικεύσεως είναι ο αποκαλούμενος έλεγχος RESET. Η 
υπόθεση που ελέγχεται με τον έλεγχο RESET είναι ότι δεν υπάρχουν
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σφάλματα εξειδικεύσεως. Σχετικά με τη λαθεμένη ή όχι εξειδίκευση του 
υποδείγματος παίρνουμε αποφάσεις ανάλογα με τα παρακάτω:
Η0: Σωστή εξειδίκευση του υποδείγματος, όταν F <Fa[h,(n-(k+l+h))]
Ημ Εσφαλμένη εξειδίκευση του υποδείγματος, όταν F>~Fa [h,(n-(k+l+h))]
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.470061 Probability 0.629643
Log likelihood ratio 1.052818 Probability 0.590722
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.002441 0.006507 -0.375220 0.7102
Y 2.42E-07 3.58E-07 0.674842 0.5051
FITTEDA2 -770.7683 1435.067 -0.537096 0.5953
FITTEDA3 -27149.64 74854.10 -0.362701 0.7195
R-squared 0.076520 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared -0.019012 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019043 Akaike info criterion -4.971056
Sum squared resid 0.010516 Schwarz criterion -4.789661
Log likelihood 86.02243 F-statistic 0.800985
Durbin-Watson stat 2.058804 Prob(F-statistic) 0.503472
Από τον πίνακα έχουμε F=0,47<F0,o5(2,28)=3,32 οπότε συμπεραίνουμε ότι η 
υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως.
Έπειτα προχωρούμε σε έλεγχο για την ύπαρξη φαινομένου ARCH και έχουμε:
ARCH Test:
F-statistic 0.511425 Probability 0.480052
Obs*R-squared 0.536376 Probability 0.463939
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations : 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000375 8.54E-05 4.395520 0.0001
RESIDA2(-1) -0.130800 0.182902 -0.715140 0.4801
R-squared 0.016762 Mean dependent var 0.000333
Adjusted R-squared -0.016013 S.D. dependent var 0.000349
S.E. of regression 0.000352 Akaike info criterion -13.00523
Sum squared resid 3.72E-06 Schwarz criterion -12.91362
Log likelihood 210.0837 F-statistic 0.511425
Durbin-Watson stat 1.907348 Prob(F-statistic) 0.480052
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Θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο ARCH για την συνάρτηση του συστήματος 
οπότε για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=0,51<Fa=4,17 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει 
αποτέλεσμα ARCH.
2) Στη συνέχεια θα προχωρήσουμε σε OLS των καταλοίπων του συστήματος 
με τον πληθωρισμό και θα διεξάγουμε τους απαραίτητους διαγνωστικούς 
ελέγχους. Έχουμε:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C
INFL
0.001045
-8.48E-05
0.006690
0.000471
0.156166
-0.180138
0.8769
0.8582
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
Durbin-Watson stat
0.001046 Mean dependent var -6.31E-19
-0.031179 S.D. dependent var 0.018864
0.019156 Akaike info criterion -5.013708
0.011376 Schwarz criterion -4.923011
84.72619 F-statistic 0.032450
1.905244 Prob(F-statistic) 0.858216
Από την παραπάνω παλινδρόμηση των καταλοίπων έχουμε Durbin- 
Watson= 1,905 και από τον πίνακα των κρίσιμων τιμών της στατιστικής d 
έχουμε για Τ=33, Κ=1και α=0,05 ^=1,38 και ^,=1,51 οπότε μπορούμε να
συμπεράνουμε ότι δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση.
Όσον αφορά τον έλεγχο ετεροσκεδαστικότητας έχουμε:
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.417359
Obs*R-squared 0.893333
Probability
Probability
0.662551
0.639757
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000173 0.000210 0.825839 0.4154
INFL 3.84E-05 4.26E-05 0.899703 0.3754
INFLA2 -1.49E-06 1.79E-06 -0.833264 0.4113
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R-squared 0.027071 Mean dependent var 0.000345
Adjusted R-squared -0.037791 S.D. dependent var 0.000418
S.E. of regression 0.000426 Akaike info criterion -12.59972
Sum squared resid 5.43E-06 Schwarz criterion -12.46367
Log likelihood 210.8953 F-statistic 0.417359
Durbin-Watson stat 2.543857 Prob(F-statistic)__________ 0.662551
Ρ-0,64>α-0,05 δεν απορρίπτουμε την Ho οπότε συμπεραίνουμε ότι δεν 
υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Θα προχωρήσουμε σε RESET για να δούμε αν υπάρχουν σφάλματα 
εξειδικεύσεως και θα έχουμε:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 3.853078 Probability 0.032814
Log likelihood ratio 7.776406 Probability 0.020482
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.011119 0.020242 -0.549285 0.5870
INFL 0.001432 0.001426 1.004259 0.3236
FITTEDA2 -22433.16 10491.56 -2.138211 0.0411
FITTEDA3 33385568 25185359 1.325594 0.1953
R-squared 0.210768 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.129123 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.017604 Akaike info criterion -5.128145
Sum squared resid 0.008987 Schwarz criterion -4.946750
Log likelihood 88.61439 F-statistic 2.581527
Durbin-Watson stat 1.705034 Prob(F-statistic) 0.072586
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=3,38>F0.05(2,29):=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 απορρίπτεται και άρα υπάρχουν σφάλματα 
εξειδικεύσεως.
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Τέλος θα προχωρήσουμε σε έλεγχο για την ύπαρξη φαινομένου ARCH:
ARCH Test:
F-statistic 1.063173 Probability 0.310734
Obs*R-squared 1.095237 Probability 0.295314
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000413 9.62E-05 4.295080 0.0002
RESIDA2(-1) -0.185641 0.180041 -1.031103 0.3107
R-squared 0.034226 Mean dependent var 0.000351
Adjusted R-squared 0.002034 S.D. dependent var 0.000423
S.E. of regression 0.000423 Akaike info criterion -12.63973
Sum squared resid 5.36E-06 Schwarz criterion -12.54812
Log likelihood 204.2356 F-statistic 1.063173
Durbin-Watson stat 1.909219 Prob(F-statistic) 0.310734
Θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο ARCH για την συνάρτηση του συστήματος 
οπότε για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=1,063<F„=4,17 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει 
αποτέλεσμα ARCH.
3)Μετά θα τρέξουμε την παλινδρόμηση των καταλοίπων με το επίπεδο του
μισθού και θα έχουμε:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.018854 0.009547 -1.974914 0.0572
W 0.001186 0.000568 2.089942 0.0449
R-squared 0.123498 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.095224 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.017944 Akaike info criterion -5.144478
Sum squared resid 0.009981 Schwarz criterion -5.053781
Log likelihood 86.88389 F-statistic 4.367859
Durbin-Watson stat 1.994490 Prob(F-statistic) 0.044919
Παρατηρούμε ότι έχουμε Durbin-Watson= 1,994 και από τον πίνακα των 
κρίσιμων τιμών της στατιστικής d έχουμε για Τ=33, Κ=1και α=0,05 γ/7 =1,38
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και du= οπότε μπορούμε να συμπεράνουμε ότι δεν έχουμε 
αυτοσυσχέτιση.
Από τον έλεγχο ετεροσκεδαστικότητας παίρνουμε τα παρακάτω 
αποτελέσματα:
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.400214 Probability 0.262196
Obs*R-squared 2.817466 Probability 0.244453
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.000662 0.000580 -1.140349 0.2632
W 0.000125 7.65E-05 1.633028 0.1129
WA2 -3.61 E-06 2.30E-06 -1.566999 0.1276
R-squared 0.085378 Mean dependent var 0.000302
Adjusted R-squared 0.024403 S.D.dependent var 0.000338
S.E. of regression 0.000333 Akaike info criterion -13.08813
Sum squared resid 3.33E-06 Schwarz criterion -12.95209
Log likelihood 218.9542 F-statistic 1.400214
Durbin-Watson stat 2.445640 Prob(F-statistic) 0.262196
:>=0,244>α=0,05 δεν απορρίπτουμε την Η0 οπότε συμπεραίνουμε ότι η 
υπόθεση Hq γίνεται δεκτή ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Στη συνέχεια σειρά έχει το RESET τεστ όπου παίρνουμε:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.025466 Probability 0.974877
Log likelihood ratio 0.057906 Probability 0.971462
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.022416 0.019404 -1.155226 0.2574
W 0.001399 0.001113 1.256619 0.2189
FITTEDA2 7.598235 107.1965 0.070881 0.9440
FITTEDA3 -2563.019 11687.20 -0.219301 0.8280
R-squared 0.125035 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.034521 S.D.dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.018536 Akaike info criterion -5.025021
Sum squared resid 0.009964 Schwarz criterion -4.843626
Log likelihood 86.91285 F-statistic 1.381390
Durbin-Watson stat 2.005789 Prob(F-statistic) 0.268165
47
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,025<F0.05(2,29)==3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
Τέλος θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο για την ύπαρξη φαινομένου ARCH:
ARCH Test:
F-statistic 0.926669 Probability 0.343426
Obs*R-squared 0.958830 Probability 0.327482
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000363 8.01 E-05 4.532926 0.0001
RESI DA2(-1) -0.171346 0.177997 -0.962636 0.3434
R-squared 0.029963 Mean dependent var 0.000312
Adjusted R-squared -0.002371 S.D. dependent var 0.000339
S.E. of regression 0.000339 Akaike info criterion -13.08086
Sum squared resid 3.45E-06 Schwarz criterion -12.98926
Log likelihood 211.2938 F-statistic 0.926669
Durbin-Watson stat 1.803045 Prob(F-statistic) 0.343426
Θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο ARCH για την συνάρτηση του συστήματος 
οπότε για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=0,92<Fa=4,17 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει 
αποτέλεσμα ARCH.
4)Η επόμενη παλινδρόμηση που τρέχουμε είναι των καταλοίπων με τις τιμές
των εξαγωγών:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C
EX
0.000366
-1.43E-07
0.006903
2.36E-06
0.052976
-0.060511
0.9581
0.9521
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
Durbin-Watson stat
0.000118 Mean dependent var -6.31 E-19
-0.032136 S.D. dependent var 0.018864
0.019165 Akaike info criterion -5.012780
0.011386 Schwarz criterion -4.922083
84.71087 F-statistic 0.003662
1.918394 Prob(F-statistic)________0,952137
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Έχουμε Durbin-Watson-1,91 και για Τ=33, Κ-1και α=0,05 έχουμε rf =1,38 
και άυ= 1’51 οπότε μπορούμε να συμπεράνουμε ότι δεν έχουμε 
αυτοσυσχέτιση.
Από τον παρακάτω πίνακα παρατηρούμε ότι η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή 
Ρ=0,55>α=0,05 οπότε συμπεραίνουμε δεν έχουμε ετεροσκεδαστικότητα.
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.562559 Probability 0.575644
Obs*R-squared 1.192891 Probability 0.550766
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000267 0.000257 1.038970 0.3071
EX -1.61E-08 2.51 E-07 -0.064227 0.9492
ΕΧΛ2 1.40E-11 4.93E-11 0.283356 0.7789
R-squared 0.036148 Mean dependent var 0.000345
Adjusted R-squared -0.028109 S.D. dependent var 0.000419
S.E. of regression 0.000425 Akaike info criterion -12.60442
Sum squared resid 5.41 E-06 Schwarz criterion -12.46838
Log likelihood 210.9730 F-statistic 0.562559
Durbin-Watson stat 2.457461 Prob(F-statistic) 0.575644
Από το RESET τεστ παίρνουμε τα έξης αποτελέσματα:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.758317 Probability 0.477518
Log likelihood ratio 1.682210 Probability 0.431234
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995 
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.014495 0.019323 -0.750112 0.4592
EX 6.32E-06 6.75E-06 0.937071 0.3565
FITTEDA2 -57805.47 110733.6 -0.522023 0.6056
FITTEDA3 7.27E+08 6.86E+08 1.059366 0.2982
R-squared 0.049811 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared -0.048485 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019316 Akaike info criterion -4.942544
Sum squared resid 0.010820 Schwarz criterion -4.761149
Log likelihood 85.55198 F-statistic 0.506746
Durbin-Watson stat 2.067251 Prob(F-statistic) 0.680700
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Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,758<F0,05(2;29)=:3,32 οπότε η 
υπόθεση Η0 ότι δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως γίνεται δεκτή.
Τέλος από τον έλεγχο για την ύπαρξη φαινομένου ARCH:
ARCH Test:
F-statistic 1.013775 Probability 0.322053
Obs*R-squared 1.046012 Probability 0.306427
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000412 9.64E-05 4.276974 0.0002
RESIDA2(-1) -0.181074 0.179840 -1.006864 0.3221
R-squared 0.032688 Mean dependent var 0.000351
Adjusted R-squared 0.000444 S.D. dependent var 0.000424
S.E. of regression 0.000424 Akaike info criterion -12.63428
Sum squared resid 5.39E-06 Schwarz criterion -12.54267
Log likelihood 204.1484 F-statistic 1.013775
Durbin-Watson stat 1.911294 Prob(F-statistic) 0.322053
Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς 
F=T,01<Fa=4,17 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή 
αποτέλεσμα ARCH.
ελευθερίας έχουμε 
δηλαδή δεν υπάρχει
5)Έπειτα θα προχωρήσουμε στην παλινδρόμηση των καταλοίπων με τις τιμές 
των εισαγωγών και έχουμε τα εξής αποτελέσματα:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.003376 0.003625 0.931285 0.3589
IMP/P -2.06E-06 1.09E-06 -1.897450 0.0671
R-squared 0.104054 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.075153 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.018141 Akaike info criterion -5.122538
Sum squared resid 0.010203 Schwarz criterion -5.031840
Log likelihood 86.52187 F-statistic 3.600316
Durbin-Watson stat 1.666734 Prob(F-statistic) 0.067117
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Παρατηρούμε ότι έχουμε Durbin-Watson= 1,66 και για Τ=33, Κ=1και α=0,05 
έχουμε ί// =1,38 και ^=1,51 οπότε μπορούμε να συμπεράνουμε ότι δεν 
έχουμε αυτοσυσχέτιση.
Μετά θα προχωρήσουμε σε έλεγχο ετεροσκεδαστικότητας οπότε θα έχουμε :
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.082987 Probability 0.351454
Obs*R-squared 2.222136 Probability 0.329207
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000435 0.000122 3.565853 0.0012
IMP/P -1.21E-07 1.09E-07 -1.110221 0.2757
(ΙΜΡ/Ρ)Λ2 6.54E-12 7.57E-12 0.864156 0.3944
R-squared 0.067337 Mean dependent var 0.000309
Adjusted R-squared 0.005160 S.D.dependent var 0.000412
S.E. of regression 0.000411 Akaike info criterion -12.66939
Sum squared resid 5.07E-06 Schwarz criterion -12.53335
Log likelihood 212.0450 F-statistic 1.082987
Durbin-Watson stat 2.593232 Prob(F-statistic) 0.351454
3=0,33>α=0,05 οπότε συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα 
δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Από το RESET τεστ έχουμε:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.333939
Log likelihood ratio 0.751379
Probability
Probability
0.718815
0.686816
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic______ Prob.
C 0.000633 0.005005 0.126544 0.9002
IMP/P 1.53E-06 4.61 E-06 0.333228 0.7414
FITTEDA2 -145.3065 266.3607 -0.545525 0.5896
FITTEDA3 -2587.688 7680.249 -0.336928 0.7386
R-squared 0.124224 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.033626 S.D.dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.018544 Akaike info criterion -5.024095
Sum squared resid 0.009973 Schwarz criterion -4.842700
Log likelihood 86.89756 F-statistic 1.371160
Durbin-Watson stat 1.631179 Prob(F-statistic) 0.271197
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Δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως αφού έχουμε F=0,33<F0,05(2,29)=3,32 
οπότε η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή.
Θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο ARCH για την συνάρτηση του συστήματος 
οπότε όπως παρατηρούμε και από τον παρακάτω πίνακα και για α=0,05, για 
Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε F=2,28<Fa=4,17 άρα η μηδενική
υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει αποτέλεσμα ARCH.
ARCH Test:
F-statistic
Obs*R-squared
2.287268
2.266917
Probability
Probability
0.140903
0.132163
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C
RESIDA2(-1)
0.000393
-0.270785
8.96E-05 4.388781
0.179046 -1.512372
0.0001
0.1409
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
Durbin-Watson stat
0.070841
0.039869
0.000410
5.03E-06
205.2447
1.895124
Mean dependent var 
S.D. dependent var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
F-statistic 
Prob(F-statistic)
0.000313
0.000418
-12.70280
-12.61119
2.287268
0.140903
6)Στη συνέχεια τρέχουμε την παρακάτω παλινδρόμηση και έχουμε:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.000290 0.003708 -0.078226 0.9382
Y/P 2.36E-08 1.32E-07 0.178848 0.8592
R-squared 0.001031 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared -0.031194 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019156 Akaike info criterion -5.013693
Sum squared resid 0.011376 Schwarz criterion -4.922996
Log likelihood 84.72594 F-statistic 0.031986
Durbin-Watson stat 1.908628 Prob(F-statistic) 0.859221
Και πάλι όπως παρατηρούμε αφού έχουμε Durbin-Watson= 1,908 θα κάνουμε 
δεκτή την Η0 ότι δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση.
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Από το White test θα έχουμε τα εξής αποτελέσματα:
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.309867 Probability 0.735864
Obs*R-squared 0.667910 Probability 0.716086
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000351 0.000145 2.410083 0.0223
Y/P 8.03E-10 1.68E-08 0.047668 0.9623
(Υ/Ρ)Λ2 -1.99E-14 1.07E-13 -0.185350 0.8542
R-squared 0.020240 Mean dependent var 0.000345
Adjusted R-squared -0.045078 S.D. dependent var 0.000421
S.E. of regression 0.000431 Akaike info criterion -12.57536
Sum squared resid 5.57E-06 Schwarz criterion -12.43931
Log likelihood 210.4934 F-statistic 0.309867
Durbin-Watson stat 2.395938 Prob(F-statistic) 0.735864
Ρ-0,59>α=0,05 οπότε συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα 
δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Από την πραγματοποίηση του Reset θα έχουμε:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.381844
Log likelihood ratio 0.857779
Probability
Probability
0.685983
0.651232
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.007678 0.019499 0.393740 0.6967
Y/P -8.22E-07 1.57E-06 -0.522995 0.6050
FITTEDA2 -51581.59 272870.4 -0.189033 0.8514
FITTEDA3 19020010 87955853 0.216245 0.8303
R-squared 0.026663 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared -0.074027 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019550 Akaike info criterion -4.918475
Sum squared resid 0.011084 Schwarz criterion -4.737080
Log likelihood 85.15483 F-statistic 0.264800
Durbin-Watson stat 1.945429 Prob(F-statistic) 0.850183
Δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως αφού έχουμε F-0.38<F0.05(2,29)_3,32 
οπότε η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή.
53
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
Τέλος θα κάνουμε έλεγχο για ARCH:
ARCH Test:
F-statistic 0.975486 Probability 0.331215
Obs*R-squared 1.007751 Probability 0.315442
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000411 9.68E-05 4.247609 0.0002
RESIDA2(-1) -0.177697 0.179916 -0.987667 0.3312
R-squared 0.031492 Mean dependent var 0.000351
Adjusted R-squared -0.000791 S.D.dependent var 0.000426
S.E. of regression 0.000427 Akaike info criterion -12.62083
Sum squared resid 5.46E-06 Schwarz criterion -12.52922
Log likelihood 203.9332 F-statistic 0.975486
Durbin-Watson stat 1.908282 Prob(F-statistic) 0.331215
Για α=0,05, για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε F=0,97<Fa=4,17 
άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει αποτέλεσμα 
ARCH.
7)Τέλος θα πραγματοποιήσουμε OLS των καταλοίπων του συστήματος με τα
επιτόκια και θα έχουμε:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.61 E-05 0.008256 0.003159 0.9975
R -1.57E-06 0.000454 -0.003454 0.9973
R-squared 0.000000 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared -0.032258 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019166 Akaike info criterion -5.012662
Sum squared resid 0.011387 Schwarz criterion -4.921965
Log likelihood 84.70893 F-statistic 1.19E-05
Durbin-Watson stat 1.917846 Prob(F-statistic) 0.997267
Ιαρατηρούμε ότι έχουμε Durbin-Watson=l,91 και για Τ-33, Κ-Ικαι α-0,05 
έχουμε ^ =1,38 και ^(/=1,51 οπότε μπορούμε να συμπεράνουμε ότι δεν
έχουμε αυτοσυσχέτιση.
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Έπειτα θα προχωρήσουμε σε έλεγχο ετεροσκεδαστικότητας και θα έχουμε:
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.428011 Probability 0.655722
Obs*R-squared 0.915501 Probability 0.632705
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDE
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000329 0.000504 0.652364 0.5191
R -9.42E-06 6.60E-05 -0.142794 0.8874
RA2 5.23E-07 1.86E-06 0.281107 0.7806
R-squared 0.027742 Mean dependent var 0.000345
Adjusted R-squared -0.037075 S.D.dependent var 0.000419
S.E. of regression 0.000427 Akaike info criterion -12.59441
Sum squared resid 5.46E-06 Schwarz criterion -12.45836
Log likelihood 210.8077 F-statistic 0.428011
Durbin-Watson stat 2.450445 Prob(F-statistic) 0.655722
Ρ=0,63>α=0,05 οπότε συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα 
δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
Μετά θα διεξάγουμε το Reset τεστ:
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.585966
Log likelihood ratio 1.307337
Probability
Probability
0.563022
0.520134
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.027194 0.026572 1.023404 0.3146
R -0.001311 0.001347 -0.973057 0.3386
FITTEDA2 -53339025 55707120 -0.957490 0.3462
FITTEDA3 -4.62E+12 4.34E+12 -1.064717 0.2958
R-squared 0.038842 Mean dependent var -6.31 E-19
Adjusted R-squared -0.060588 S.D.dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.019427 Akaike info criterion -4.931067
Sum squared resid 0.010945 Schwarz criterion -4.749672
Log likelihood 85.36260 F-statistic 0.390648
Durbin-Watson stat 1.983849 Prob(F-statistic) 0.760606
Δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως αφού έχουμε F—0,58<Fο,θ5(2,29)—3,32 
οπότε η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή.
55
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
Τέλος θα κάνουμε και έλεγχο για ARCH και θα έχουμε:
ARCH Test:
F-statistic 1.069927 Probability 0.309228
Obs*R-squared 1.101955 Probability 0.293837
Test Equation: 
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000414 9.63E-05 4.299997 0.0002
RESIDA2(-1) -0.185932 0.179754 -1.034373 0.3092
R-squared 0.034436 Mean dependent var 0.000352
Adjusted R-squared 0.002251 S.D. dependent var 0.000424
S.E. of regression 0.000424 Akaike info criterion -12.63525
Sum squared resid 5.38E-06 Schwarz criterion -12.54364
Log likelihood 204.1640 F-statistic 1.069927
Durbin-Watson stat 1.905534 Prob(F-statistic) 0.309228
Για α=0,05, για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς ελευθερίας έχουμε F=l,06<Fa=4,17 
άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει αποτέλεσμα 
ARCH.
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Τέλος θα προγωρήσουιιε στους διαγνωστικούς ελέγγους του των καταλοίπων 
του συστήματος και όλες τις ιιεταβλητές :
Αρχική παλινδρόμηση:
Dependent Variable: RESIDSYS
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.107389 0.000579 -185.5696 0.0000
@PCH(CONS) 1.001992 0.003051 328.4159 0.0000
@PCH(Y) -0.000194 2.07E-05 -9.392653 0.0000
@PCH(Y(-1)) 0.003711 1.21E-05 307.8947 0.0000
@PCH(INV) -0.001894 1.10E-05 -171.5350 0.0000
U 0.002685 4.07E-05 65.97000 0.0000
W 0.000600 1.09E-05 55.21178 0.0000
INFL 0.004718 5.93E-05 79.51034 0.0000
DUM73*INFL -0.001612 4.53E-05 -35.56485 0.0000
@D(EX) 2.47E-05 1.48E-07 166.5041 0.0000
EX -4.84E-07 8.80E-08 -5.498010 0.0000
@D(IMP) -1.94E-07 3.32E-09 -58.40766 0.0000
IMP/P 3.97E-07 1.68E-08 23.64088 0.0000
Y/P -2.48E-09 2.24E-09 -1.108202 0.2842
@PCH(W(-1)) 0.004796 0.000106 45.18854 0.0000
MP -0.000408 5.88E-06 -69.28460 0.0000
R 0.001461 1.52E-05 96.08844 0.0000
R-squared 0.999982 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.999963 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.000115 Akaike info criterion -15.00556
Sum squared resid 2.10E-07 Schwarz criterion -14.23463
Log likelihood 264.5917 F-statistic 54283.07
Durbin-Watson stat 2.263327 Prob(F-statistic) 0.000000
Παρατηρούμε ότι έχουμε Durbin-Watson=2.26 οπότε δεχόμαστε την μηδενική 
υπόθεση και άρα δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση. Θα πραγματοποιήσουμε όμως και 
τον έλεγχο αυτοσυσχέτισης Breusch-Godfrey από τον οποίο θα πάρουμε τα 
ακόλουθα αποτελέσματα:
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 1.361908 Probability 0.288104
Obs*R-squared 5.374726 Probability 0.068060
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000298 0.000635 0.470169 0.6455
@PCH(CONS) -0.001477 0.003313 -0.445915 0.6625
@PCH(Y) 1.17E-05 2.15E-05 0.546064 0.5936
@PCH(Y(-1)) 3.03E-06 1.20E-05 0.252987 0.8040
@PCH(INV) 8.84E-07 1.08E-05 0.081723 0.9360
U -8.10E-06 4.22E-05 -0.191773 0.8507
W 1.23E-05 1.32E-05 0.929284 0.3685
INFL -2.79E-05 6.43E-05 -0.433622 0.6712
DUM73*INFL 1.92E-05 4.86E-05 0.394568 0.6991
@D(EX) 7.66E-08 1.53E-07 0.501546 0.6238
EX 6.30E-08 9.42E-08 0.668839 0.5145
@D(IMP) 3.22E-09 3.79E-09 0.848322 0.4105
IMP/P -1.38E-08 1.94E-08 -0.709745 0.4895
Y/P -8.64E-10 2.28E-09 -0.379424 0.7101
@PCH(W(-1)) -5.28E-05 0.000109 -0.484786 0.6353
MP -3.75E-06 6.43E-06 -0.584216 0.5684
R -9.56E-06 1.62E-05 -0.588479 0.5656
RESID(-I) -0.626300 0.445410 -1.406120 0.1815
RESID(-2) -0.455386 0.329760 -1.380963 0.1889
R-squared 0.162870 Mean dependent var -1.23E-18
Adjusted R-squared -0.913439 S.D. dependent var 8.10E-05
S.E. of regression 0.000112 Akaike info criterion -15.06212
Sum squared resid 1.76E-07 Schwarz criterion -14.20050
Log likelihood 267.5250 F-statistic 0.151323
Durbin-Watson stat 2.082478 Prob(F-statistic) 0.999843
Από τα παραπάνω αποτελέσματα έχουμε (N-p)R2-5,37<X^/,-5,99 οπότε η 
μηδενική υπόθεση γίνεται ξανά δεκτή και άρα δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση.
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Μετά θα πραγματοποιήσουμε έλεγχο για ετεροσκεδαστικότητα:
White Heteroskedasticity Test:
Obs*R-squared 33.00000 Probability 0.418020
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -6.71 E-07 NA NA NA
@PCH(CONS) 7.00E-08 NA NA NA
(@PCH(CONS))A2 8.37E-06 NA NA NA
@PCH(Y) -1.55E-07 NA NA NA
(@PCH(Y))A2 1.50E-08 NA NA NA
@PCH(Y(-1)) -1.06E-07 NA NA NA
(@PCH(Y(-1)))A2 9.15E-09 NA NA NA
@PCH(INV) 4.51 E-08 NA NA NA
(@PCH(INV))A2 -4.66E-09 NA NA NA
U 1.26E-07 NA NA NA
UA2 -1.18E-08 NA NA NA
W -2.40E-08 NA NA NA
WA2 6.06E-10 NA NA NA
INFL -3.18E-08 NA NA NA
INFLA2 8.78E-09 NA NA NA
DUM73*INFL 6.01 E-08 NA NA NA
(DUM73*INFL)A2 -9.79E-09 NA NA NA
@D(EX) 1.07E-10 NA NA NA
(@D(EX))A2 -6.99E-14 NA NA NA
EX -2.06E-11 NA NA NA
EXA2 -1.21E-15 NA NA NA
@D(IMP) 3.13E-12 NA NA NA
(@D(IMP))A2 1.06E-16 NA NA NA
IMP/P -7.73E-11 NA NA NA
(IMP/P)A2 4.61E-15 NA NA NA
Y/P 3.59E-11 NA NA NA
(Y/P)A2 -2.13E-16 NA NA NA
@PCH(W(-1)) 5.53E-08 NA NA NA
(@PCH(W(-1)))A2 -1.54E-07 NA NA NA
MP -5.24E-09 NA NA NA
MPA2 3.81E-11 NA NA NA
R 4.62E-08 NA NA NA
RA2 -7.81E-10 NA NA NA
R-squared
S.D. dependent var
Durbin-Watson stat
1.000000 Mean dependent var 6.36E-09 
1.31 E-08 Sum squared resid 7.44E-35
2.560890
Όπως παρατηρούμε έχουμε Ρ=0,41>α=0,05 οπότε συμπεραίνουμε ότι η 
μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα.
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Μετά θα διεξάγουμε το Reset τεστ: 
Ramsey RESET Test:______________
F-statistic
Log likelihood ratio
0.144874
0.676007
Probability
Probability
0.866411
0.713193
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDSYS 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.107489 0.000655 -164.1603 0.0000
@PCH(CONS) 1.002572 0.003819 262.4960 0.0000
@PCH(Y) -0.000182 4.01 E-05 -4.529283 0.0005
@PCH(Y(-1)) 0.003711 1.49E-05 249.6134 0.0000
@PCH(INV) -0.001897 1.37E-05 -138.0214 0.0000
U 0.002691 4.47E-05 60.25589 0.0000
W 0.000600 1.29E-05 46.54044 0.0000
INFL 0.004724 6.43E-05 73.52971 0.0000
DUM73*INFL -0.001619 5.08E-05 -31.87195 0.0000
@D(EX) 2.47E-05 1.86E-07 133.0666 0.0000
EX -4.72E-07 9.70E-08 -4.860611 0.0003
@D(IMP) -1.95E-07 3.85E-09 -50.66008 0.0000
IMP/P 4.05E-07 2.37E-08 17.06287 0.0000
Y/P -3.59E-09 3.69E-09 -0.973503 0.3468
@PCH(W(-1)) 0.004807 0.000118 40.87316 0.0000
MP -0.000407 7.34E-06 -55.41552 0.0000
R 0.001459 1.74E-05 83.79116 0.0000
FITTEDA2 -0.054856 0.103990 -0.527510 0.6061
FITTEDA3 0.023937 3.835036 0.006242 0.9951
R-squared 0.999982 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.999959 S.D. dependent var 0.018864
S.E. of regression 0.000121 Akaike info criterion -14.90483
Sum squared resid 2.06E-07 Schwarz criterion -14.04320
Log likelihood 264.9297 F-statistic 43093.98
Durbin-Watson stat 2.296397 Prob(F-statistic) 0.000000
Δεν υπάρχουν σφάλματα εξειδικεύσεως αφού έχουμε F-0,14<F0.05(2,i4)_3,74 
οπότε η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή.
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Τέλος θα κάνουμε και έλεγχο για ARCH:
ARCH Test:
F-statistic 0.745230 Probability 0.394840
Obs*R-squared 0.775644 Probability 0.378477
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 7.55E-09 2.63E-09 2.868288 0.0075
RESIDA2(-1) -0.155744 0.180412 -0.863267 0.3948
R-squared 0.024239 Mean dependent var 6.53E-09
Adjusted R-squared -0.008286 S.D. dependent var 1.33E-08
S.E. of regression 1.33E-08 Aka ike info criterion -33.37025
Sum squared resid 5.32E-15 Schwarz criterion -33.27864
Log likelihood 535.9240 F-statistic 0.745230
Durbin-Watson stat 1.927822 Prob(F-statistic) 0.394840
Για α=0,05, για Κ=16 και Ν-Κ=16 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=0,74<FU=4,49 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή δηλαδή δεν υπάρχει 
αποτέλεσμα ARCH.
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 3
Έλεγχοι στασιμότατοι
1) ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ
ADF Test Statistic -0.848697 1% Critical Value* -3.6422
5% Critical Value -2.9527
10% Critical Value -2.6148
*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CONS) 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
CONS(-I) -0.010489 0.012359 -0.848697 0.4028
D(CONS(-1)) 0.367486 0.165792 2.216555 0.0344
C 421.8253 184.2813 2.289029 0.0293
R-squared 0.163007 Mean dependent var 452.4061
Adjusted R-squared 0.107207 S.D. dependent var 336.2681
S.E. of regression 317.7320 Akaike info criterion 14.44680
Sum squared resid 3028609. Schwarz criterion 14.58285
Log likelihood -235.3722 F-statistic 2.921292
Durbin-Watson stat 1.900666 Prob(F-statistic) 0.069315
Από τον παραπάνω πίνακα βλέπουμε ότι το t=|0,8486|| είναι
μικρότερο από τις κριτικές τιμές t γι’ αυτό δεχόμαστε την Η0 : 
μη στάσιμη οπότε η ΧΣ της κατανάλωσης είναι μη στάσιμη. Θα 
προχωρήσουμε σε πρώτες διαφορές της κατανάλωσης και θα
έχουμε:
ADF Test Statistic -3.580648 1% Critical Value* -3.6496
5% Critical Value -2.9558
10% Critical Value -2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CONS,2) 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(CONS(-1)) -0.728247 0.203384 -3.580648 0.0012
D(CONS(-1),2) 0.157410 0.181767 0.865997 0.3936
C 334.3508 107.5688 3.108250 0.0042
R-squared 0.334792 Mean dependent var 6.621875
Adjusted R-squared 0.288915 S.D. dependent var 382.4721
S.E. of regression 322.5228 Akaike info criterion 14.47928
Sum squared resid 3016608. Schwarz criterion 14.61670
Log likelihood -228.6686 F-statistic 7.297685
Durbin-Watson stat 2.045591 Prob(F-statistic) 0.002709
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2) ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ
ADF Test Statistic -2.216750 1 % Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(INV)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
INV(-I) -0.697512 0.314655 -2.216750 0.0344
D(INV(-1)) 0.035950 0.244659 0.146939 0.8842
C 6858.601 3363.939 2.038860 0.0504
R-squared 0.265498 Mean dependent var 1462.367
Adjusted R-squared 0.216531 S.D. dependent var 16494.37
S.E. of regression 14599.79 Akaike info criterion 22.10191
Sum squared resid 6.39E+09 Schwarz criterion 22.23796
Log likelihood -361.6815 F-statistic 5.421988
Durbin-Watson stat 1.887038 Prob(F-statistic) 0.009770
Πάλι έχουμε μη στάσιμη ΧΣ αφού το t=||2,2167|| είναι μικρότερο
από τις κριτικές τιμές t και θα προχωρήσουμε σε πρώτες 
διαφορές:
ADF Test Statistic -5.110703 1 % Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6496
-2.9558
-2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(INV,2)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(INV(-1)) -1.712779 0.335136 -5.110703 0.0000
D(INV(-1),2) 0.239521 0.209598 1.142762 0.2625
C 2217.423 2783.166 0.796727 0.4321
R-squared 0.704059 Mean dependent var 67.75937
Adjusted R-squared 0.683649 S.D.dependent var 27852.46
S.E. of regression 15665.64 Akaike info criterion 22.24539
Sum squared resid 7.12E+09 Schwarz criterion 22.38280
Log likelihood -352.9262 F-statistic 34.49619
Durbin-Watson stat 1.998561 Prob(F-statistic) 0.000000
63
Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
08/12/2017 10:23:13 EET - 137.108.70.7
3) ΑΝΕΡΓΙΑ
ADF Test Statistic - 1.628590 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(U)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
U(-1) -0.060141 0.036928 -1.628590 0.1139
D(U(-1)) 0.767900 0.122799 6.253301 0.0000
C 0.348826 0.194643 1.792126 0.0832
R-squared 0.566642 Mean dependent var 0.121212
Adjusted R-squared 0.537752 S.D. dependent var 0.637259
S.E. of regression 0.433265 Akaike info criterion 1.251573
Sum squared resid 5.631551 Schwarz criterion 1.387619
Log likelihood -17.65095 F-statistic 19.61342
Durbin-Watson stat 1.397547 Prob(F-statistic) 0.000004
Δεν έχουμε στασιμότητα και πάλι θα πάρουμε πρώτες διαφορές:
ADF Test Statistic -3.022588 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6496
-2.9558
-2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(U,2)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(U(-1)) -0.366490 0.121250 -3.022588 0.0052
D(U(-1),2) 0.399044 0.161601 2.469317 0.0197
C 0.039179 0.074029 0.529232 0.6007
R-squared 0.284350 Mean dependent var 0.009375
Adjusted R-squared 0.234994 S.D.dependent var 0.470661
S.E. of regression 0.411662 Akaike info criterion 1.151832
Sum squared resid 4.914505 Schwarz criterion 1.289245
Log likelihood -15.42932 F-statistic 5.761291
Durbin-Watson stat 1.938867 Prob(F-statistic) 0.007819
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4) ΕΞΑΓΩΓΕΣ
ADF Test Statistic -0.231430 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(EX)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
EX(-1) -0.006584 0.028451 -0.231430 0.8186
D(EX(-1)) 0.104047 0.182468 0.570224 0.5728
C 135.1240 79.88602 1.691460 0.1011
R-squared 0.011400 Mean dependent var 132.3818
Adjusted R-squared -0.054507 S.D. dependent var 220.7598
S.E. of regression 226.6965 Akaike info criterion 13.77161
Sum squared resid 1541738. Schwarz criterion 13.90766
Log likelihood -224.2315 F-statistic 0.172968
Durbin-Watson stat 1.984204 Prob(F-statistic) 0.841997
Πάλι έχουμε t μικρότερο των κριτικών τιμών οπότε έχουμε μη 
στάσιμη σειρά και θα πάρουμε πρώτες διαφορές:
ADF Test Statistic -4.154857 1% Critical Value* -3.6496
5% Critical Value -2.9558
10% Critical Value -2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(EX,2) 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficien
t
Std. Error t-Statistic Prob.
D(EX(-1)) -1.028512 0.247545 -4.154857 0.0003
D(EX(-1),2) 0.134105 0.184814 0.725620 0.4739
C 136.7630 51.17582 2.672414 0.0122
R-squared 0.464196 Mean dependent var 2.275000
Adjusted R-squared 0.427244 S.D.dependent var 301.9395
S.E. of regression 228.5096 Akaike info criterion 13.79009
Sum squared resid 1514283. Schwarz criterion 13.92751
Log likelihood -217.6415 F-statistic 12.56215
Durbin-Watson stat 2.017059 Prob(F-statistic) 0.000118
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5) ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ
ADF Test Statistic -3.963332 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(IMP)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
IMP(-I) -1.011552 0.255228 -3.963332 0.0004
D(IMP(-1)) 0.011120 0.180851 0.061487 0.9514
C 4975.583 1683.617 2.955294 0.0060
R-squared 0.502667 Mean dependent var 184.7303
Adjusted R-squared 0.469511 S.D. dependent var 9410.023
S.E. of regression 6853.760 Akaike info criterion 20.58949
Sum squared resid 1.41E+09 Schwarz criterion 20.72554
Log likelihood -336.7266 F-statistic 15.16085
Durbin-Watson stat 2.010587 Prob(F-statistic) 0.000028
Έχουμε t=||3,9633|| μεγαλύτερο από τις κριτικές τιμές οπότε 
απορρίπτουμε την Η0 οπότε η σειρά μας είναι στάσιμη.
6) ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ
ADF Test Statistic -2.012675 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(INFL)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
INFL(-I) -0.190352 0.094576 -2.012675 0.0532
D(l NFL(-1)) 0.126725 0.175962 0.720181 0.4770
C 2.487216 1.320926 1.882934 0.0694
R-squared 0.121441 Mean dependent var 0.221212
Adjusted R-squared 0.062870 S.D. dependent var 4.012072
S.E. of regression 3.883905 Akaike info criterion 5.638067
Sum squared resid 452.5416 Schwarz criterion 5.774114
Log likelihood -90.02811 F-statistic 2.073406
Durbin-Watson stat 1.934274 Prob(F-statistic) 0.143406
Έχουμε μη στάσιμη ΧΣ οπότε προχωράμε σε πρώτες διαφορές:
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ADF Test Statistic -4.871044 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6496
-2.9558
-2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(INFL,2)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(INFL(-1)) -1.215066 0.249447 -4.871044 0.0000
D(INFL(-1),2) 0.279121 0.180791 1.543881 0.1335
C 0.254260 0.717981 0.354131 0.7258
R-squared 0.512084 Mean dependent var -0.134375
Adjusted R-squared 0.478435 S.D. dependent var 5.581803
S.E. of regression 4.031149 Akaike info criterion 5.715040
Sum squared resid 471.2547 Schwarz criterion 5.852453
Log likelihood -88.44064 F-statistic 15.21823
Durbin-Watson stat 2.058219 Prob(F-statistic) 0.000030
7) ΠΡΟΣΦΟΡΑ ΧΡΗΜΑΤΟΣ
ADF Test Statistic -1.857564 1 % Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6422
-2.9527
-2.6148
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(MP)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
MP(-1) -0.075364 0.040571 -1.857564 0.0731
D(MP(-1)) 0.074695 0.172921 0.431958 0.6689
C 6.732149 2.782575 2.419395 0.0218
R-squared 0.114067 Mean dependent var 2.030298
Adjusted R-squared 0.055004 S.D. dependent var 4.538159
S.E. of regression 4.411584 Akaike info criterion 5.892853
Sum squared resid 583.8623 Schwarz criterion 6.028899
Log likelihood -94.23207 F-statistic 1.931294
Durbin-Watson stat 1.966682 Prob(F-statistic) 0.162561
Έχουμε μη στάσιμη ΧΣ και πάλι θα πάρουμε πρώτες διαφορές:
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ADF Test Statistic -4.326706 1% Critical Value* 
5% Critical Value 
10% Critical Value
-3.6496
-2.9558
-2.6164
‘MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(MP,2)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(MP(-1)) -1.082207 0.250123 -4.326706 0.0002
D(MP(-1),2) 0.213518 0.192344 1.110084 0.2761
C 2.123119 0.946144 2.243972 0.0326
R-squared 0.467766 Mean dependent var 0.000473
Adjusted R-squared 0.431060 S.D. dependent var 6.150315
S.E. of regression 4.639065 Akaike info criterion 5.995963
Sum squared resid 624.1068 Schwarz criterion 6.133375
Log likelihood -92.93540 F-statistic 12.74366
Durbin-Watson stat 2.037882 Prob(F-statistic) 0.000107
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 4
Θα παρουσιάσου us τους διαγνωστικούς ελέγγους Ύΐα κάθε εξίσωση του 
συστήματος ξεγωριστά.
Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηση me κατανάλωσης:
Αργικη παλινδρόμηση
@PCH(CONS)=C(1)+C(2)*@PCH(Y)+C(3)*@PCH(Y(-1))
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
0(1) 0.043655 0.006265 6.968492 0.0000
C(2) 0.000196 0.002617 0.074771 0.9409
C(3) -0.000590 0.002631 -0.224403 0.8240
R-squared 0.002004 Mean dependent var 0.043423
Adjusted R-squared -0.064529 S.D. dependent var 0.032668
S.E. of regression 0.033706 Akaike info criterion -3.855798
Sum squared resid 0.034082 Schwarz criterion -3.719751
Log likelihood 66.62066 Durbin-Watson stat 0.901922
Έλεγχος για αυτοσυσγέτιση
Η ύπαρξη αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα έχει σαν συνέπεια τα τυπικά 
σφάλματα να μην είναι σωστά εκτιμημένα οπότε θα διεξάγουμε τον έλεγχο 
αυτοσυσχέτισης Breusch-Godfrey για να δούμε αν τα κατάλοιπα μας 
συσχετίζονται. Από τον έλεγχο παίρνουμε τα παρακάτω αποτελέσματα:
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 6.169339 Probability 0.006027
Obs*R-squared 10.09394 Probability 0.006429
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficien
t
Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) -0.000368 0.005404 -0.068157 0.9461
C(2) -0.000145 0.002273 -0.063645 0.9497
C(3) 8.52E-05 0.002269 0.037551 0.9703
RESID(-I) 0.485505 0.188410 2.576856 0.0155
RESID(-2) 0.115571 0.190470 0.606770 0.5489
R-squared 0.305877 Mean dependent var -6.31E-19
Adjusted R-squared 0.206717 S.D. dependent var 0.032635
S.E. of regression 0.029067 Akaike info criterion -4.099692
Sum squared resid 0.023657 Schwarz criterion -3.872948
Log likelihood 72.64491 Durbin-Watson stat 1.977763
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Από τον έλεγχο Breusch-Godfrey παρατηρούμε ότι (N-p)R2=10,09>Xf =5,99 
οπότε απορρίπτουμε την Η0 και άρα έχουμε αυτοσυσχέτιση.
Έλεγχο για ετεροσκεδαστικότητα
Για τον έλεγχο ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας θα εφαρμόσουμε το κριτήριο 
του White. Έχουμε Ρ=0,39>α=0,05 οπότε η μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει 
ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.009317 Probability 0.440720
Obs*R-squared 6.234258 Probability 0.397467
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.001365 0.000577 2.364707 0.0258
Y 3.05E-09 1.84E-08 0.165915 0.8695
ΥΛ2 1.75E-14 7.09E-14 0.246298 0.8074
Y(-i) 2.34E-09 1.94E-08 0.120934 0.9047
Υ(-1)Λ2 -4.53E-14 8.00E-14 -0.566331 0.5760
Y(-2) -2.50E-08 1.98E-08 -1.262109 0.2181
Υ(-2)Λ2 1.17E-13 8.72E-14 1.337006 0.1928
R-squared 0.188917 Mean dependent var 0.001033
Adjusted R-squared 0.001744 S.D. dependent var 0.001011
S.E. of regression 0.001010 Akaike info criterion -10.77188
Sum squared resid 2.65E-05 Schwarz criterion -10.45444
Log likelihood 184.7360 F-statistic 1.009317
Durbin-Watson stat 2.259405 Prob(F-statistic) 0.440720
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Έλεγχο για ARCH
Έχουμε ήδη δει ότι η εξίσωση μας δεν παρουσιάζει ετεροσκεδαστικότητα και 
τώρα θα προχωρήσουμε σε έλεγχο για να διαπιστώσουμε αν έχουμε ύπαρξη 
του φαινομένου ARCH
ARCH Test:
F-statistic 0.973478 Probability 0.331706
Obs*R-squared 1.005741 Probability 0.315925
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations : 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.001246 0.000260 4.788490 0.0000
RESIDA2(-1) -0.176460 0.178848 -0.986650 0.3317
R-squared 0.031429 Mean dependent var 0.001060
Adjusted R-squared -0.000856 S.D.dependent var 0.001014
S.E. of regression 0.001015 Akaike info criterion -10.88780
Sum squared resid 3.09E-05 Schwarz criterion -10.79619
Log likelihood 176.2048 F-statistic 0.973478
Durbin-Watson stat 1.793598 Prob(F-statistic) 0.331706
Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=31 βαθμούς 
F=0,97<Fa=4,17 άρα η μηδενική υπόθεση γίνεται δεκτή 
αποτέλεσμα ARCH.
ελευθερίας έχουμε 
δηλαδή δεν υπάρχει
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Έλεγγος για σφάλματα ε£ειδίκευσης
Η υπόθεση που ελέγχεται με τον έλεγχο RESET είναι ότι δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως. Σχετικά με τη λαθεμένη ή όχι εξειδίκευση του 
υποδείγματος παίρνουμε αποφάσεις ανάλογα με τα παρακάτω:
Η0: Σωστή εξειδίκευση του υποδείγματος, όταν F <Fa[h,(n-(k+l+h))]
Hi: Εσφαλμένη εξειδίκευση του υποδείγματος, όταν F>-Fa [h,(n-(k+l+h))]
Ramsey RESET Test:
F-statistic
Log likelihood ratio
0.286286
0.668010
Probability
Probability
0.753220
0.716050
Test Equation:
Dependent Variable: @PCH(CONS) 
Method: Least Squares 
Sample: 1963 1995 
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -273.1915 430.9212 -0.633971 0.5312
@PCH(Y) -1.785864 2.795755 -0.638777 0.5282
@PCH(Y(-1)) 5.406513 8.482887 0.637343 0.5291
FITTEDA2 220469.1 350037.0 0.629845 0.5339
FITTEDA3 -1766035. 2839436. -0.621967 0.5390
R-squared 0.022003 Mean dependent var 0.043423
Adjusted R-squared -0.117711 S.D.dependent var 0.032668
S.E. of regression 0.034537 Akaike info criterion -3.754828
Sum squared resid 0.033399 Schwarz criterion -3.528085
Log likelihood 66.95467 F-statistic 0.157487
Durbin-Watson stat 1.031969 Prob(F-statistic) 0.957959
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,286< F0,05(2,28)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηση των επενδύσεων
Αργική παλινδρόμηση
@PCH(INV) = C(4) + C(5) * @PCH(Y(-1)) + C(6) * INFL(-I)
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(4) 0.129633 0.757381 0.171159 0.8652
C(5) 0.412375 0.170927 2.412586 0.0222
C(6) 0.016950 0.052459 0.323113 0.7489
R-squared 0.162492 Mean dependent var 0.572095
Adjusted R-squared 0.106659 S.D. dependent var 2.308951
S.E. of regression 2.182345 Akaike info criterion 4.485185
Sum squared resid 142.8789 Schwarz criterion 4.621231
Log likelihood -71.00556 Durbin-Watson stat 2.210363
Έλεγχος για αυτοσυσγέτιση
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 0.214151 Probability 0.808536
Obs*R-squared 0.497179 Probability 0.779900
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficien
t
Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.016886 0.782803 -0.021571 0.9829
@PCH(Y(-1)) -0.001907 0.175614 -0.010861 0.9914
INFL(-I) 0.000808 0.054113 0.014927 0.9882
RESID(-I) -0.112254 0.188692 -0.594908 0.5567
RESID(-2) -0.068661 0.206353 -0.332734 0.7418
R-squared 0.015066 Mean dependent var -1.13E-16
Adjusted R-squared -0.125639 S.D. dependent var 2.113047
S.E. of regression 2.241861 Akaike info criterion 4.591217
Sum squared resid 140.7263 Schwarz criterion 4.817960
Log likelihood -70.75508 F-statistic 0.107076
Durbin-Watson stat 2.006047 Prob(F-statistic) 0.979077
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ-0,77>α-0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
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Έλεγγο για ετεροσκεδαστικότητα
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.564537 Probability 0.754497
Obs*R-squared 3.803637 Probability 0.703229
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -5.549401 10.41892 -0.532627 0.5988
Y(-1) 0.000156 0.000335 0.465568 0.6454
Y(-1)A2 -3.58E-10 1.29E-09 -0.277642 0.7835
Y(-2) 8.19E-05 0.000343 0.238639 0.8133
Y(-2)A2 -6.23E-10 1.41E-09 -0.440749 0.6630
INFL(-I) 2.058931 1.876284 1.097345 0.2826
INFL(-1)A2 -0.098262 0.079864 -1.230357 0.2296
R-squared 0.115262 Mean dependent var 4.329664
Adjusted R-squared -0.088909 S.D. dependent var 17.41323
S.E. of regression 18.17085 Akaike info criterion 8.823345
Sum squared resid 8584.670 Schwarz criterion 9.140786
Log likelihood -138.5852 F-statistic 0.564537
Durbin-Watson stat 2.281390 Prob(F-statistic) 0.754497
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι για k=33, Χ0.05=43,77> nR2=3,8 
οπότε γίνεται δεκτή η μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει 
ετεροσκεδαστικότητα.
Έλεγχος για ARCH
ARCH Test:_________________________________________________________
F-statistic 0.068203 Probability 0.795757
Obs*R-squared 0.072584 Probability 0.787610
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations : 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4.675997 3.275219 1.427690 0.1637
RESIDA2(-1) -0.047626 0.182365 -0.261156 0.7958
R-squared 0.002268 Mean dependent var 4.463466
Adjusted R-squared -0.030989 S.D. dependent var 17.67462
S.E. of regression 17.94639 Akaike info criterion 8.673117
Sum squared resid 9662.190 Schwarz criterion 8.764725
Log likelihood -136.7699 F-statistic 0.068203
Durbin-Watson stat 2.005913 Prob(F-statistic) 0.795757
Όπως και στην συνάρτηση της κατανάλωσης έτσι και εδώ η μηδενική
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Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηστι της ανεργίας
Αργική παλινδρόμηση
U = C(7) + C(8) * W + C(9) * INFL + C(10) * (DUM73 * INFL)
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(7) 8.412495 1.423491 5.909764 0.0000
C(8) -0.222082 0.082200 -2.701728 0.0111
C(9) -0.551900 0.435734 -1.266598 0.2147
C(10) 0.604389 0.380999 1.586327 0.1228
R-squared 0.229306 Mean dependent var 5.091429
Adjusted R-squared 0.154723 S.D. dependent var 2.236774
S.E. of regression 2.056467 Akaike info criterion 4.387066
Sum squared resid 131.1007 Schwarz criterion 4.564820
Log likelihood -72.77366 Durbin-Watson stat 0.359071
Έλεγχος για αυτοσυσγέτιση
Αρχικά θα πραγματοποιήσουμε τον έλεγχο αυτοσυσχέτισης Breusch-Godfrey 
για να δούμε αν τα κατάλοιπα μας συσχετίζονται. Από τον έλεγχο παίρνουμε
τα παρακάτω αποτελέσματα:
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 35.53078 Probability 0.000000
Obs*R-squared 24.85624 Probability 0.000004
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(7) -1.213446 0.905729 -1.339745 0.1907
C(8) 0.086817 0.061030 1.422519 0.1655
C(9) 0.124497 0.242999 0.512333 0.6123
C(10) -0.138629 0.213470 -0.649411 0.5212
RESID(-I) 0.961582 0.190844 5.038585 0.0000
RESID(-2) -0.078544 0.231097 -0.339872 0.7364
R-squared 0.710178 Mean dependent var -1.04E-15
Adjusted R-squared 0.660209 S.D. dependent var 1.963645
S.E. of regression 1.144640 Akaike info criterion 3.262862
Sum squared resid 37.99582 Schwarz criterion 3.529493
Log likelihood -51.10009 Durbin-Watson stat 1.452256
Όπως παρατηρούμε από τα παραπάνω αποτελέσματα έχουμε (Ν- 
p)R2=24,85>X 2αρ =5,99 οπότε απορρίπτουμε την Η0 και άρα έχουμε
αυτοσυσχέτιση.
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Έλεγγος για ετεροσκεδαστικότητα
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 3.523966 Probability 0.013056
Obs*R-squared 13.22815 Probability 0.021332
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1961 1995
Included observations : 35
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.035230 3.965086 -0.513288 0.6116
W 0.702743 0.604347 1.162815 0.2544
WA2 -0.015063 0.017553 -0.858168 0.3978
INFL -0.869729 0.789556 -1.101542 0.2797
INFLA2 0.023118 0.023684 0.976117 0.3371
DUM73 7.348842 4.463667 1.646369 0.1105
R-squared 0.377947 Mean dependent var 3.745735
Adjusted R-squared 0.270697 S.D. dependent var 3.442814
S.E. of regression 2.940138 Akaike info criterion 5.149595
Sum squared resid 250.6878 Schwarz criterion 5.416226
Log likelihood -84.11791 F-statistic 3.523966
Durbin-Watson stat 1.607950 Prob(F-statistic) 0.013056
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ=0,021>α=0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή 
Έλεγγος για ARCH
ARCH Test:
F-statistic 7.976925 Probability 0.008088
Obs*R-squared 6.784300 Probability 0.009196
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1962 1995
Included observations: 34 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.180460 0.795084 2.742428 0.0099
RESIDA2(-1) 0.462477 0.163747 2.824345 0.0081
R-squared 0.199538 Mean dependent var 3.832928
Adjusted R-squared 0.174524 S.D. dependent var 3.455139
S.E. of regression 3.139192 Akaike info criterion 5.182830
Sum squared resid 315.3448 Schwarz criterion 5.272616
Log likelihood -86.10811 F-statistic 7.976925
Durbin-Watson stat 1.915231 Prob(F-statistic) 0.008088
Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=33 βαθμούς ελευθερίας έχουμε
F=7,97>Fa=4,17 άρα απορρίπτεται η μηδενική υπόθεση και έχουμε
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αποτέλεσμα ARCH. Θα προχωρήσουμε σε διόρθωση με την εκτίμηση του 
ARCH(l):
Dependent Variable: U
Method: ML - ARCH
Sample: 1961 1995
Included observations: 35
Convergence achieved after 43 iterations
U = C(7) + C(8) * W + C(9) * INFL + C(10) * (DUM73 * INFL)
Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C(7) 5.804697 0.546349 10.62452 0.0000
C(8) 0.017865 0.031005 0.576203 0.5645
C(9) -0.355633 0.154180 -2.306613 0.0211
C(10) 0.383983 0.131219 2.926276 0.0034
C(11) 0.055564 0.161990 0.343008 0.7316
C(12) 1.566046 0.845117 1.853051 0.0639
R-squared -0.246641 Mean dependent var 5.091429
Adjusted R-squared -0.461579 S.D.dependent var 2.236774
S.E. of regression 2.704166 Akaike info criterion 3.459238
Sum squared resid 212.0629 Schwarz criterion 3.725869
Log likelihood -54.53667 Durbin-Watson stat 0.094557
Έλεγγος για σφάλματα εζειδίκευσης
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.862405 Probability 0.432691
Log likelihood ratio 2.022111 Probability 0.363835
Test Equation:
Dependent Variable: U
Method: Least Squares
Sample: 1961 1995
Included observations: 35
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -79.37192 169.6050 -0.467981 0.6433
W 2.781337 5.556544 0.500552 0.6205
INFL 6.757487 13.70377 0.493112 0.6256
DUM73*INFL -7.430022 15.02479 -0.494517 0.6247
FITTEDA2 2.266539 5.002405 0.453090 0.6539
FITTEDA3 -0.121327 0.326044 -0.372118 0.7125
R-squared 0.272571 Mean dependent var 5.091429
Adjusted R-squared 0.147152 S.D. dependent var 2.236774
S.E. of regression 2.065656 Akaike info criterion 4.443577
Sum squared resid 123.7411 Schwarz criterion 4.710208
Log likelihood -71.76260 F-statistic 2.173287
Durbin-Watson stat 0.419187 Prob(F-statistic) 0.084684
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,86< F0,05(2,30)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηση των εξαγωγών 
Αργική παλινδρόμηση
@D(EX) = C(11) + C(12) * EX
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(11) 70.68138 75.52834 0.935826 0.3564
C(12) 0.022868 0.026168 0.873875 0.3387
R-squared 0.023308 Mean dependent var 127.8794
Adjusted R-squared -0.007214 S.D. dependent var 218.9688
S.E. of regression 219.7571 Akaike info criterion 13.67995
Sum squared resid 1545382. Schwarz criterion 13.76973
Log likelihood -230.5591 Durbin-Watson stat 1.792385
Έλεγγος για αυτοσυσγέτιση
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 0.391200 Probability 0.679644
Obs*R-squared 0.864183 Probability 0.649150
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.697091 77.03212 0.022031 0.9826
EX -0.000884 0.026700 -0.033124 0.9738
RESID(-I) 0.113286 0.181403 0.624499 0.5370
RESID(-2) -0.125785 0.182639 -0.688708 0.4963
R-squared 0.025417 Mean dependent var -1.46E-14
Adjusted R-squared -0.072041 S.D. dependent var 216.4018
S.E. of regression 224.0612 Akaike info criterion 13.77185
Sum squared resid 1506103. Schwarz criterion 13.95142
Log likelihood -230.1214 F-statistic 0.260800
Durbin-Watson stat 2.013675 Prob(F-statistic) 0.853041
2 2
Από τα παραπάνω αποτελέσματα παρατηρούμε ότι (N-p)R =0,86<Χα/?=5,99 
οπότε δεχόμαστε τη μηδενική υπόθεση ότι δηλαδή δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση
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Έλεγγος για ετεροσκεδαστικότητα
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 2.148185 Probability 0.133749
Obs*R-squared 4.138573 Probability 0.126276
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares
Sample: 1962 1995
Included observations: 34
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -59558.93 53384.13 -1.115667 0.2731
EX 99.68373 53.72169 1.855558 0.0730
ΕΧΛ2 -0.017325 0.010696 -1.619765 0.1154
R-squared 0.121723 Mean dependent var 45452.41
Adjusted R-squared 0.065060 S.D.dependent var 98134.01
S.E. of regression 94888.04 Akaike info criterion 25.84288
Sum squared resid 2.79E+11 Schwarz criterion 25.97756
Log likelihood -436.3290 F-statistic 2.148185
Durbin-Watson stat 2.101484 Prob(F-statistic) 0.133749
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ=0,126>α=0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
Έλεγγος για ARCH
ARCH Test:
F-statistic 0.077274 Probability 0.782871
Obs*R-squared 0.082055 Probability 0.774531
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 44183.84 19473.29 2.268946 0.0304
RESIDA2(-1) 0.049920 0.179581 0.277983 0.7829
R-squared 0.002487 Mean dependent var 46519.10
Adjusted R-squared -0.029691 S.D. dependent var 99455.20
S.E. of regression 100920.9 Akaike info criterion 25.94075
Sum squared resid 3.16E+11 Schwarz criterion 26.03145
Log likelihood -426.0224 F-statistic 0.077274
Durbin-Watson stat 1.996481 Prob(F-statistic) 0.782871
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Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=32 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=0,077<Fa=4,17 άρα γίνεται δεκτή η μηδενική υπόθεση οπότε δεν έχουμε 
αποτέλεσμα ARCH.
Έλεγχος για σφάλιιατα ε£ειδίκευσης
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.686307 Probability 0.511162
Log likelihood ratio 1.521090 Probability 0.467412
Test Equation:
Dependent Variable: @D(EX)
Method: Least Squares
Sample: 1962 1995
Included observations 34
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3193.495 2749.115 1.161645 0.2545
EX 2.416405 2.070388 1.167126 0.2524
FITTEDA2 -0.819002 0.717984 -1.140697 0.2630
FITTEDA3 0.002065 0.001843 1.120354 0.2715
R-squared 0.066040 Mean dependent var 127.8794
Adjusted R-squared -0.027356 S.D.dependent var 218.9688
S.E. of regression 221.9436 Akaike info criterion 13.75285
Sum squared resid 1477768. Schwarz criterion 13.93243
Log likelihood -229.7985 F-statistic 0.707099
Durbin-Watson stat 1.876677 Prob(F-statistic) 0.555328
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,686< F0,05(2.30)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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Αργική παλινδρόμηση
Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηση των εισαγωγών
@D(IMP) = C(13) + 0(14)* (IMP/P) + 0(15) *(Y/P)
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(13) -2970.805 1561.265 -1.902819 0.0664
0(14) 2.036920 0.441257 4.616180 0.0001
C(15) -0.011045 0.050752 -0.217628 0.8291
R-squared 0.407378 Mean dependent var 181.2529
Adjusted R-squared 0.369144 S.D.dependent var 9266.373
S.E. of regression 7359.950 Akaike info criterion 20.72959
Sum squared resid 1.68E+09 Schwarz criterion 20.86427
Log likelihood -349.4030 Durbin-Watson stat 2.268454
Έλεγγος για αυτοσυσγέτιση
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 0.283181 Probability 0.755443
Obs*R-squared 0.651291 Probability 0.722061
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 9.242802 1598.787 0.005781 0.9954
IMP/P -0.009180 0.452104 -0.020305 0.9839
Y/P -0.000705 0.051977 -0.013560 0.9893
RESID(-I) -0.139765 0.186537 -0.749263 0.4597
RESID(-2) -0.007292 0.186945 -0.039004 0.9692
R-squared 0.019156 Mean dependent var 1.60E-13
Adjusted R-squared -0.116133 S.D. dependent var 7133.436
S.E. of regression 7536.275 Akaike info criterion 20.82790
Sum squared resid 1.65E+09 Schwarz criterion 21.05236
Log likelihood -349.0742 F-statistic 0.141590
Durbin-Watson stat 1.997838 Prob(F-statistic) 0.965272
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι (N-p)R2-0,65<X^p-5,99 και 
άρα δεχόμαστε την Η0 ότι δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση.
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Έλεγγος για ετεροσκεδαστικότητα
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 0.192762 Probability 0.976180
Obs*R-squared 1.396601 Probability 0.966065
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1962 1995
Included observations: 34
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 26472817 84306445 0.314007 0.7559
IMP 10508.08 26414.59 0.397813 0.6939
ΙΜΡΛ2 -0.192512 0.766915 -0.251021 0.8037
P -3025389. 13583200 -0.222730 0.8254
ΡΛ2 -3320.380 412733.0 -0.008045 0.9936
Y 496.8279 3257.533 0.152517 0.8799
ΥΛ2 -0.001771 0.012146 -0.145798 0.8852
R-squared 0.041076 Mean dependent var 49389258
Adjusted R-squared -0.172018 S.D.dependent var 1.71E+08
S.E. of regression 1.85E+08 Akaike info criterion 41.09007
Sum squared resid 9.23E+17 Schwarz criterion 41.40432
Log likelihood -691.5311 F-statistic 0.192762
Durbin-Watson stat 2.033996 Prob(F-statistic) 0.976180
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ=0,96>α=0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
Έλεγγος για ARCH
ARCH Test:
F-statistic 0.546826 Probability 0.465181
Obs*R-squared 0.572015 Probability 0.449459
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares 
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 44171015 31682230 1.394189 0.1732
RESIDA2(-1) 0.131609 0.177976 0.739477 0.4652
R-squared 0.017334 Mean dependent var 50828691
Adjusted R-squared -0.014365 S.D.dependent var 1.73E+08
S.E. of regression 1.74E+08 Akaike info criterion 40.85141
Sum squared resid 9.44E+17 Schwarz criterion 40.94211
Log likelihood -672.0482 F-statistic 0.546826
Durbin-Watson stat 1.973909 Prob(F-statistic) 0.465181
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Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=32 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=0,54<Fa=4,17 οπότε πάλι κάνουμε δεκτή τη μηδενική υπόθεση ότι δεν 
υπάρχει αποτέλεσμα ARCH.
Έλεγγος για σφάλματα εςειδίκευσης
Ramsey RESET Test:
F-statistic 3.025085 Probability 0.024530
Log likelihood ratio 8.694325 Probability 0.012943
Test Equation:
Dependent Variable: @D(IMP)
Method: Least Squares
Sample: 1962 1995
Included observations: 34
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2168.429 1886.698 -1.149325 0.2598
IMP/P -0.268419 1.897638 -0.141449 0.8885
Y/P 0.018227 0.049546 0.367884 0.7156
FITTEDA2 0.000269 0.000108 2.489958 0.0188
FITTEDA3 -8.52E-09 3.03E-09 -2.815233 0.0087
R-squared 0.541096 Mean dependent var 181.2529
Adjusted R-squared 0.477799 S.D. dependent var 9266.373
S.E. of regression 6696.206 Akaike info criterion 20.59152
Sum squared resid 1.30E+09 Schwarz criterion 20.81599
Log likelihood -345.0559 F-statistic 8.548500
Durbin-Watson stat 2.004528 Prob( F-statistic) 0.000110
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=3,02< Fo,o5(2,29)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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Διαγνωστικοί έλεγγοι για την συνάρτηση του πληθωρισιιού
Αργική παλινδρόμηση
INFL = C(16) + C(17) * @PCH(W(-1)) + C( 18) * @PCH(Y(-1))
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(16) 12.78649 1.347846 9.486608 0.0000
C(17) -1.554821 4.612048 -0.337122 0.7384
C(18) -0.645874 0.571506 -1.130127 0.2674
R-squared 0.041654 Mean dependent var 12.32121
Adjusted R-squared -0.022236 S.D. dependent var 7.194041
S.E. of regression 7.273584 Akaike info criterion 6.892883
Sum squared resid 1587.151 Schwarz criterion 7.028930
Log likelihood -110.7326 Durbin-Watson stat 0.441525
Έλεγχος για αυτοσυσγέτιση
Θα προχωρήσουμε στον έλεγχο αυτοσυσχέτισης Breusch-Godfrey για να 
δούμε αν τα κατάλοιπα μας συσχετίζονται. Από τον έλεγχο παίρνουμε τα 
παρακάτω αποτελέσματα:
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 23.01371 Probability 0.000001
Obs*R-squared 20.51814 Probability 0.000035
Test Equation:
Dependent Variable: RESID 
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.697162 0.864479 -0.806453 0.4268
@PCH(W(-1)) 4.572512 3.014589 1.516794 0.1405
@PCH(Y(-1)) 0.565208 0.373246 1.514304 0.1412
RESID(-I) 0.792932 0.186983 4.240657 0.0002
RESID(-2) 0.044978 0.183794 0.244720 0.8085
R-squared 0.621762 Mean dependent var -4.84E-16
Adjusted R-squared 0.567728 S.D. dependent var 7.042618
S.E. of regression 4.630339 Akaike info criterion 6.041865
Sum squared resid 600.3212 Schwarz criterion 6.268608
Log likelihood -94.69077 F-statistic 11.50685
Durbin-Watson stat 1.557467 Prob(F-statistic) 0.000012
Όπως παρατηρούμε από τα αποτελέσματα έχουμε (N-p)R2=20,51>X^-5,99 
οπότε απορρίπτουμε την μηδενική υπόθεση και άρα έχουμε αυτοσυσχέτιση.
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Έλεγγος για ετεροσκεδαστικότητα
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.438675 Probability 0.231518
Obs*R-squared 10.69605 Probability 0.219523
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2 
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995 
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 159.4485 75.89181 2.100997 0.0463
W(-1) -12.90352 11.20723 -1.151357 0.2609
W(-1)A2 0.302100 0.317432 0.951701 0.3507
W(-2) 5.825033 9.403664 0.619443 0.5415
W(-2)A2 -0.177487 0.270350 -0.656508 0.5177
Y(-1) -0.001291 0.000807 -1.600339 0.1226
Y(-1)A2 3.63E-09 3.12E-09 1.164862 0.2555
Y(-2) -0.000264 0.000831 -0.317467 0.7536
Y(-2)A2 1.22E-09 3.44E-09 0.354181 0.7263
R-squared 0.324123 Mean dependent var 48.09548
Adjusted R-squared 0.098830 S.D.dependent var 45.69503
S.E. of regression 43.37828 Akaike info criterion 10.60480
Sum squared resid 45160.20 Schwarz criterion 11.01293
Log likelihood -165.9791 F-statistic 1.438675
Durbin-Watson stat 1.670768 Prob(F-statistic) 0.231518
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ=0.21>α=0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
Έλεγχος για ARCH
ARCH Test:
F-statistic 4.391012 Probability 0.044672
Obs*R-squared 4.085730 Probability 0.043247
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 29.64877 11.41829 2.596604 0.0144
RESIDA2(-1) 0.358054 0.170870 2.095474 0.0447
R-squared 0.127679 Mean dependent var 47.22873
Adjusted R-squared 0.098602 S.D.dependent var 46.14977
S.E. of regression 43.81551 Akaike info criterion 10.45831
Sum squared resid 57593.97 Schwarz criterion 10.54992
Log likelihood -165.3330 F-statistic 4.391012
Durbin-Watson stat 2.236024 Prob(F-statistic) 0.044672
Για α=0,05 και για Κ=1 και Ν-Κ=32 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=4,39>Fa=4,17 άρα απορρίπτεται η μηδενική υπόθεση και έχουμε
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αποτέλεσμα ARCH. Όπως στην προηγούμενη περίπτωση που απορρίψαμε την 
Η0 έτσι και εδώ θα προχωρήσουμε σε διόρθωση της συνάρτησης με την 
εκτίμηση του ARCH(l):
Dependent Variable: INFL
Method: ML - ARCH
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Convergence not achieved after 100 iterations
INFL = C(16) + C(17) * @PCH(W(-1)) + C(18) * @PCH(Y(-1))
Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C(16) 17.23911 0.923659 18.66394 0.0000
C(17) 0.703172 2.940335 0.239147 0.8110
C(18) -0.193496 0.313171 -0.617861 0.5367
C(19) 8.347849 7.468105 1.117800 0.2637
C(20) 0.781658 0.797546 0.980079 0.3270
R-squared -0.451238 Mean dependent var 12.32121
Adjusted R-squared -0.658558 S.D. dependent var 7.194041
S.E. of regression 9.264846 Akaike info criterion 6.717077
Sum squared resid 2403.446 Schwarz criterion 6.943820
Log likelihood -105.8318 Durbin-Watson stat 0.214620
Έλεγγος για σφάλματα εζειδίκευσης
Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.485777 Probability 0.620308
Log likelihood ratio 1.125628 Probability 0.569604
Test Equation:
Dependent Variable: INFL
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations: 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 333.2299 1181.174 0.282117 0.7799
@PCH(W(-1)) -68.98398 190.7782 -0.361593 0.7204
@PCH(Y(-1)) -24.52762 79.78781 -0.307411 0.7608
FITTEDA2 -2.451485 12.24701 -0.200170 0.8428
FITTEDA3 0.038512 0.396332 0.097170 0.9233
R-squared 0.073792 Mean dependent var 12.32121
Adjusted R-squared -0.058524 S.D. dependent var 7.194041
S.E. of regression 7.401559 Akaike info criterion 6.979986
Sum squared resid 1533.926 Schwarz criterion 7.206729
Log likelihood -110.1698 F-statistic 0.557695
Durbin-Watson stat 0.398606 Prob(F-statistic) 0.695147
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=0,485< F0?05(2,28)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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Αργική παλινδρόιιηση
Διαγνωστικοί έλεγγοι για ττιν συνάρτηση ττκ προσ(ρορά€ ypiiuaroc
MP=C(19)*@PCH(Y(-1)) - C(20)*R
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(19) 0.632395 1.496722 0.422520 0.6756
C(20) -3.620564 0.190452 -19.01040 0.0000
R-squared -0.076176 Mean dependent var 66.43003
Adjusted R-squared -0.110891 S.D. dependent var 18.35337
S.E. of regression 19.34424 Aka ike info criterion 8.821358
Sum squared resid 11600.18 Schwarz criterion 8.912055
Log likelihood -143.5524 Durbin-Watson stat 0.209630
Έλεγχος για αυτοσυσγέτιση
Άρα θα διεξάγουμε τον έλεγχο αυτοσυσχέτισης Breusch-Godfrey για να 
δούμε αν τα κατάλοιπα μας συσχετίζονται. Από τον έλεγχο παίρνουμε τα 
παρακάτω αποτελέσματα:
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 63.71863 Probability 0.000000
Obs*R-squared 26.23404 Probability 0.000002
Test Equation: 
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(19) 0.134821 0.673518 0.200174 0.8427
C(20) 0.002393 0.087569 0.027325 0.9784
RESID(-I) 1.173747 0.207732 5.650286 0.0000
RESID(-2) -0.306081 0.212553 -1.440021 0.1606
R-squared 0.794971 Mean dependent var 5.804470
Adjusted R-squared 0.773761 S.D. dependent var 18.10417
S.E. of regression 8.611173 Akaike info criterion 7.257211
Sum squared resid 2150.417 Schwarz criterion 7.438606
Log likelihood -115.7440 Durbin-Watson stat 1.792410
Όπως παρατηρούμε από τον παραπάνω πίνακα 
>Χ2ρ=5,99 οπότε απορρίπτουμε την μηδενική
αυτοσυσχέτιση.
έχουμε (N-p)R2=26.23 
υπόθεση και έχουμε
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Έλεγγος ετεοοσκεδαστικότυτας
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.778124 Probability 0.142960
Obs*R-squared 9.601325 Probability 0.142476
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations : 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 859.7112 483.2266 1.779105 0.0869
Y(-1) 0.002549 0.007095 0.359286 0.7223
Υ(-1)Λ2 -1.03E-08 2.74E-08 -0.377538 0.7088
Y(-2) 0.018035 0.007404 2.435798 0.0220
Υ(-2)Λ2 -6.59E-08 3.07E-08 -2.147929 0.0412
R -104.5865 60.70903 -1.722749 0.0968
RA2 2.560829 1.723774 1.485594 0.1494
R-squared 0.290949 Mean dependent var 351.5207
Adjusted R-squared 0.127322 S.D.dependent var 415.0941
S.E. of regression 387.7694 Akaike info criterion 14.94453
Sum squared resid 3909493. Schwarz criterion 15.26197
Log likelihood -239.5847 F-statistic 1.778124
Durbin-Watson stat 0.687863 Prob(F-statistic) 0.142960
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι έχουμε Ρ=0,14>α=0,05 οπότε η 
μηδενική υπόθεση ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα γίνεται δεκτή
Έλεγγος για ARCH
ARCH Test:
F-statistic 35.51650 Probability 0.000002
Obs*R-squared 17.34720 Probability 0.000031
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1964 1995
Included observations: 32 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 96.47775 67.52432 1.428785 0.1634
RESIDA2(-1) 0.735108 0.123349 5.959572 0.0000
R-squared 0.542100 Mean dependent var 361.9718
Adjusted R-squared 0.526837 S.D.dependent var 417.3016
S.E. of regression 287.0487 Akaike info criterion 14.21764
Sum squared resid 2471908. Schwarz criterion 14.30925
Log likelihood -225.4823 F-statistic 35.51650
Durbin-Watson stat 1.522037 Prob(F-statistic) 0.000002
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Για α 0,05 και για Κ—1 και Ν-Κ—32 βαθμούς ελευθερίας έχουμε 
F=35,51>Fa=4,17 οπότε απορρίπτεται η μηδενική υπόθεση και έχουμε 
αποτέλεσμα ARCH. Οπότε προχωρούμε σε διόρθωση με την εκτίμηση του 
ARCH(l):
Dependent Variable: ΜΡ
Method: ML - ARCH
Sample(adjusted): 1963 1995
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 33 iterations
MP=C(19)*@PCH(Y(-1)) - C(20)*R
Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C(19) -1.097423 0.989610 -1.108945 0.2675
C(20) -3.730374 0.111895 -33.33814 0.0000
C(21) 15.45895 10.98029 1.407882 0.1592
C(22) 1.266215 0.691544 1.830998 0.0671
R-squared -0.125933 Mean dependent var 66.43003
Adjusted R-squared -0.242409 S.D.dependent var 18.35337
S.E. of regression 20.45729 Akaike info criterion 8.234910
Sum squared resid 12136.52 Schwarz criterion 8.416305
Log likelihood -131.8760 Durbin-Watson stat 0.200979
Έλεγγος via σφάλματα ε£ειδίκευσης
Ramsey RESET Test:
F-statistic 3.05884 Probability 0.000000
Log likelihood ratio 9.47442 Probability 0.000000
Test Equation:
Dependent Variable: MP
Method: Least Squares
Sample: 1963 1995
Included observations 33
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
@PCH(Y(-1)) 1.521353 0.861473 1.765991 0.0879
R 6.987098 1.010050 6.917578 0.0000
FITTEDA2 -0.012650 0.008011 -1.579115 0.1252
FITTEDA3 1.38E-05 5.47E-05 0.251979 0.8028
R-squared 0.674626 Mean dependent var 66.43003
Adjusted R-squared 0.640967 S.D.dependent var 18.35337
S.E. of regression 10.99722 Akaike info criterion 7.746375
Sum squared resid 3507.230 Schwarz criterion 7.927770
Log likelihood -23.8152 Durbin-Watson stat 0.396554
Από τον παραπάνω πίνακα παρατηρούμε ότι F=3,05< F0j05(2,28)=3,32 οπότε 
συμπεραίνουμε ότι η υπόθεση Η0 γίνεται δεκτή και άρα δεν υπάρχουν 
σφάλματα εξειδικεύσεως.
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